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У монографії на основі систематизації та критичного опрацювання теоретичного 
матеріалу запропоновано авторський підхід до визначення економічної сутності та 
класифікації оборотного капіталу, концептуальний підхід до формування й 
використання оборотного капіталу промислових підприємств, підхід до 
комплексного оцінювання впливу дебіторської заборгованості на структуру 
оборотного капіталу та шляхи вдосконалення формування та використання 
оборотного капіталу промислових підприємств в умовах глобальних викликів.  
Монографія буде корисна для фахівців у сфері фінансів, викладачів, науковців, 
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Однією з основних ознак сучасного розвитку світового господарства є 
розгортання процесів глобалізації, які суттєво впливають на економіку України та 
визначають тенденції її розвитку. Радикальні зміни, які відбуваються в економіці 
України внаслідок глобальних викликів вимагають постійного вдосконалення 
способів функціонування промислових підприємств, які являються основою 
економіки країни. Нажаль, промислові підприємства знаходяться в скрутному 
фінансовому становищі. Підтвердженням цьому є їх збиткова діяльність, пов’язана з 
недостатністю фінансових ресурсів та зниженням попиту на готову продукцію. 
Однією з причин цих явищ є надмірне відволікання оборотного капіталу зі сфери 
виробництва у сферу обігу за рахунок постійного збільшення розміру дебіторської 
заборгованості в структурі оборотного капіталу та, відповідно, росту кредиторської 
заборгованості в структурі джерел формування оборотного капіталу. Як наслідок 
виникає необхідність залучення підприємствами в обіг додаткового оборотного 
капіталу.  
Можливість виходу промислового сектора економіки України з кризи 
об’єктивно пов’язана з удосконаленням формування та використання оборотного 
капіталу промислових підприємств, що враховує наявні умови й принципи 
господарювання. Отже, проблема формування та використання оборотного капіталу 
в умовах глобальних викликів є актуальною. Це вимагає від науковців і практиків 
систематизації та доповнення теоретичних знань про організацію процесу 
формування й використання оборотного капіталу підприємств, виявлення його 
недоліків, причин та наслідків, розроблення практичних рекомендацій щодо їх 
усунення. Впровадження таких розробок сприятиме зміцненню фінансової стійкості 
та платоспроможності, забезпеченню достатнього рівня прибутковості підприємств 
через оптимізацію обсягів і структури оборотного капіталу. 
Процес формування та використання оборотного капіталу промислових 
підприємств достатньо висвітлений у вітчизняній і зарубіжній літературі. Високо 
оцінивши вклад вчених в рішення безлічі теоретичних і практичних питань щодо 
формування та використання оборотного капіталу, слід вказати на деякі аспекти, які 
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потребують уточнення та доповнення: методика оцінювання впливу оборотності 
оборотного капіталу на ефективність виробництва, процес планування оборотного 
капіталу, визначення мінімальної потреби в оборотних активах в умовах глобальних 
викликів.  
Проведене дослідження, результати якого розкрито в монографії, ґрунтується 
на поглибленому розкритті теоретичних та методичних положень щодо організації 
процесу формування та використання оборотного капіталу промислових 
підприємств, які доцільно використовувати в розробці рекомендацій з оптимізації 
його обсягу й структури. 
Мета монографії полягає в поглибленні теоретичних положень та розробці 
практичних рекомендацій щодо вдосконалення процесів формування й 
використання оборотного капіталу промислових підприємств і умовах глобальних 
викликів, спрямованих на забезпечення стійкого розвитку. 
Матеріал монографії викладено у трьох розділах. У першому досліджено 
економічну сутність оборотного капіталу та уточнено його визначення, доповнено 
класифікацію оборотного капіталу ознакою значущості для підприємства, 
розроблено концептуальний підхід до формування та використання оборотного 
капіталу промислових підприємств. Оборотний капітал є важливим елементом 
виробництва, який забезпечує поточну діяльність необхідними ресурсами, суттєво 
впливає на ліквідність та фінансову стійкість господарюючих суб’єктів. Особливість 
діяльності підприємств промисловості пов’язана з використанням значного обсягу 
оборотного капіталу. Оборотний капітал визначено як мінімальну вартість, 
авансовану на визначений термін у засоби, що забезпечують безперервний процес 
виробництва й реалізації продукції, формування грошових коштів та їх 
використання з метою забезпечення прибутковості, платоспроможності та 
фінансової стійкості підприємства. Таке визначення підкреслює вартісну природу 
оборотного капіталу, визначає термін та розмір авансування вартості, форми 
втілення оборотного капіталу (оборотні виробничі фонди, фонди обігу та 
короткострокові фінансові інвестиції), мету авансування. Основою формування та 
використання оборотного капіталу є його класифікація за різними ознаками, що 
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дозволяє визначити місце оборотного капіталу та встановити зв’язки між його 
складовими. З цією метою запропоновано класифікувати оборотний капітал на 
основі його розмежування на групи за критерієм значущості для підприємства в 
забезпеченні фінансово-господарської діяльності ресурсами, підтриманні на 
високому рівні прибутковості, платоспроможності та фінансової стійкості. 
Пропонована класифікаційна ознака дозволяє визначити оборотний капітал, якому 
необхідно приділити особливу увагу та посилити контроль за ним для покращення 
фінансового стану підприємства. Концептуальний підхід до формування та 
використання оборотного капіталу дозволив, враховуючи особливості роботи 
промислових підприємств у сучасних ринкових умовах господарювання, 
забезпечити їх прибутковість шляхом удосконалення планування оборотного 
капіталу, оптимізації його обсягу, оцінювання впливу дебіторської заборгованості 
на структуру оборотного капіталу. Цей підхід інтегрує мету, методичне 
забезпечення, аналіз та оцінку оборотного капіталу, шляхи забезпечення підвищення 
прибутковості діяльності підприємства. Його основою визначено наукові підходи – 
комплексний, методологічний та оптимізаційний. 
У другому розділі проведено аналіз формування та використання  оборотного 
капіталу промислових підприємств. Дослідження стану та динаміки оборотного 
капіталу за складовими є підґрунтям удосконалення його формування та 
використання. Проведений аналіз структури та джерел формування оборотного 
капіталу промислових підприємств свідчить про зниження їх фінансової стійкості за 
рахунок надмірного відволікання оборотного капіталу зі сфери виробництва до 
сфери обігу. Такі закономірності зміни структури оборотного капіталу призводять 
до недостатності оборотного капіталу в багатьох суб’єктів господарювання для 
забезпечення процесу виробництва й реалізації продукції, несвоєчасних розрахунків 
і постійного зростання в структурі джерел фінансування оборотного капіталу 
питомої ваги позикових джерел його формування. Використання кореляційно - 
регресійного аналізу дозволило встановити залежність фінансових результатів 
діяльності підприємств від зміни структури оборотного капіталу та визначити 
структуру, що забезпечує прибуткову діяльність. Ефективність формування та 
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використання оборотного капіталу вимірюється внеском у загальний результат 
роботи підприємства. Визначення зв’язку між показниками ефективності 
формування та використання оборотного капіталу й результатами господарювання 
здійснено за допомогою матричного методу. Його використання забезпечило вибір 
індикаторів, що характеризують вплив на результативність діяльності підприємств 
різних варіантів структури оборотного капіталу. Альтернативними індикаторами 
визначено коефіцієнт загальної ліквідності, оборотність та  рентабельність 
оборотного капіталу. За результатами дослідження структури оборотного капіталу 
промислових підприємств доведено необхідність комплексного оцінювання впливу 
дебіторської заборгованості на його формування. Пропонований підхід до 
комплексного оцінювання впливу дебіторської заборгованості на структуру 
оборотного капіталу з визначенням пріоритетних завдань, складових кредитної 
політики та критерію оцінювання ефективності управління заборгованістю 
прискорює надходження грошових коштів за реалізовану продукцію, зменшує 
ймовірність зростання безнадійних боргів, забезпечує зростання інвестиційних 
можливостей та підтримує оптимальне співвідношення між прибутковістю та 
платоспроможністю підприємства. 
В третьому розділі визначено напрями вдосконалення планування оборотного 
капіталу в умовах глобальних викликів, обґрунтовано методичний підхід до 
визначення потреби в оборотному капіталі, розроблено модель оптимізації 
оборотного капіталу промислових підприємств. Недоліки в плануванні виробничої 
програми негативно впливають на фінансовий стан підприємства і ведуть до 
створення зайвих товарно-матеріальних запасів. Системний підхід до планування 
потреби в оборотному капіталі, скорочення витрат часу на його формування на 
основі оперативності подання інформації підрозділами підприємства й її 
узгодженості є підґрунтям забезпечення ефективності діяльності підприємства. На 
етапі планування розраховано економічно обґрунтовану величину окремих 
складових оборотного капіталу на короткостроковий період, що дозволило 
підтримати платоспроможність підприємства на відповідному рівні в змінних 
умовах господарювання. Даний методологічний підхід ґрунтується на визначенні 
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потреби в виробничих запасах на основі розрахунку нормативу за групами, що 
зменшує витрати на утримання зайвих запасів у період тривалого виробничого 
циклу на промислових підприємствах; нормуванні дебіторської заборгованості - з 
погляду відсутності в її складі простроченої заборгованості; нормуванні готової 
продукції згідно із запланованим обсягом виробництва; нормуванні грошових 
коштів - на основі забезпечення швидкого постачання виробничих запасів 
відповідних груп. Для оздоровлення фінансового стану та забезпечення 
безперервного функціонування підприємства визначено напрями оптимізації 
оборотного капіталу за складовими з використанням методів економіко-
математичного моделювання. Модель оптимізації оборотного капіталу дає 
можливість розраховувати різні сценарії розвитку подій, обирати серед них 
привабливіші, приймати управлінські рішення, прогнозувати показники формування 
та використання оборотного капіталу. Реалізація запропонованих науково-
методичних рекомендацій щодо формування та використання оборотного капіталу 
сприяє покращенню фінансового стану та забезпечує сталий розвиток підприємств. 
Результати наукового дослідження, сформульовані у монографії, теоретичні і 
практичні висновки та пропозиції мають відповідне теоретичне обґрунтування і 
практичне значення. Вони сприяють ефективному розв’язанню важливої проблеми 
щодо вдосконалення комплексу методичних питань формування та використання 




ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ФОРМУВАННЯ ТА ВИКОРИСТАННЯ 




1.1. Економічна сутність оборотного капіталу промислових підприємств в 
умовах глобальних викликів 
 
Розвиток ринкових відносин суттєво змінює економічне середовище 
функціонування підприємств. Головною ознакою є повна самостійність та 
відповідальність товаровиробників за результати фінансово-господарської 
діяльності. Це зумовлює необхідність забезпечення потреб первинних ланок 
господарювання оборотним капіталом, як складової їх успішного довгострокового 
розвитку та прогресу національної економіки країни.  
У процесі формування, розподілу й використання оборотного капіталу 
виникають фінансові відносини, які слід згрупувати за такими напрямами: 
- фінансові відносини підприємств з банками щодо організації безготівкових 
розрахунків, отримання та погашення короткострокових і довгострокових кредитів. 
Кредит є джерелом формування оборотного капіталу; 
- фінансові відносини підприємств з фондовим ринком передбачають операції 
з емісією та розміщенням цінних паперів. Від їх організації залежить можливість 
залучення додаткових джерел фінансування промислової діяльності; 
- відносини стосовно формування централізованих грошових фондів та їх 
використання на поповнення оборотного капіталу; 
- відносини між підприємствами та організаціями, пов’язані з реалізацією 
готової продукції й придбанням матеріальних цінностей для господарської 
діяльності. Роль цієї групи фінансових відносин першорядна, оскільки саме у сфері 
матеріального виробництва створюється національний дохід, підприємства 
отримують виторг від реалізації продукції та прибуток; 
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- відносини між підрозділами промислового підприємства, пов’язані з 
розподілом оборотного капіталу між стадіями відтворювального процесу. 
Матеріальною основою розглянутих груп є рух грошових коштів, яким 
супроводжується формування власного капіталу, починається й закінчується 
кругообіг оборотного капіталу, формування й використання грошових фондів і 
резервів, отримання прибутку підприємств та створення національного доходу 
країни. 
Якщо розглянути структуру оборотного капіталу за видами економічної 
діяльності в України, то найбільша його частка перебуває у промисловості - 
провідній ланці господарського комплексу (табл. 1.1). 
 
Таблиця 1.1  
Структура оборотного капіталу за видами економічної  
діяльності в України у 2006 – 2010 рр., %. 
Галузь 
Оборотний капітал 
2006 2007 2008 2009 2010 
Всього 100 100 100 100 100 
Сільське господарство, мисливство та лісове 
господарство 
2,5 1,2 3,2 3,2 0,1 
Промисловість 27,5 25,9 21,3 26,8 31,9 
Будівництво 10,4 7,5 4,0 3,4 3,1 
Роздрібна торгівля, торгівля транспортними 
засобами; послуги з ремонту 
21,6 24,7 29,6 24,1 28 
Оптова торгівля і посередництво в оптовій 
торгів 
14,5 17,8 22,7 21,8 19,8 
Готелі і ресторани 0,7 0,5 0,2 0,2 0,3 
Транспорт і зв’язок 3,5 3,2 2,9 2,8 3,7 
Фінансова діяльність 3,9 3,0 5,2 5,4 3,9 
Операції з нерухомим майном, оренда, 
інжиніринг та надання послуг підприємцям 
12,4 13,6 9,8 11,9 8,6 
Освіта 0,08 0,05 0,02 0,02 0,01 
Охорона здоров’я та надання соціальної 
допомоги 
0,2 0,3 0,08 0,07 0,1 
Надання комунальних та індивідуальних 
послуг; діяльність у сфері культури та спорту 
2,4 2,2 0,3 0,31 0,3 
Джерело: www.ukrstat.gov.ua, 10.06.2008 р., 23.06.09 р., 21.06.10 р., 25.01.2011р. 
 
Промисловість визначає рівень економічного розвитку країни, спеціалізацію 
економіки, масштаби участі в територіальному поділі праці й інтенсивності 
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територіально-економічних зв’язків. Нажаль, підприємства цієї галузі знаходяться у 
скрутному фінансовому становищі (табл. 1.2) 
 
Таблиця 1.2  
Основні показники розвитку промисловості України за 2006 – 2010 рр. 
Назва показника 
Роки 
2006 2007 2008 2009 2010 
Обсяг реалізованої продукції, 
млн. грн. 
551729,0 717076,7 916618,31 1024517,6 1164325,7 
Рентабельність операційної 
діяльності, % 
5,8 5,8 4,9 1,8 3,8 
Частка збиткових підприємств, % 35 33 39,1 42 41,2 
Джерело: www.ukrstat.gov.ua, 10.06.2008 р., 23.06.09 р., 21.06.10 р., 25.01.2011р. 
 
У 2010 році в порівнянні з 2006 роком значно зросла частка збиткових 
підприємств (з 35% до 41,2% відповідно) та зменшилась рентабельність операційної 
діяльності (з 5,8% до 3,8% відповідно). Фінансова діяльність промислових 
підприємств тісно пов’язана з формуванням і використанням оборотного капіталу, 
від якості управління яким залежить безперервність процесу виробництва та 
реалізації продукції, платоспроможність і рентабельність. Стан оборотного капіталу 
промислових підприємств України за 2008 – 2010 роки зображено в табл. 1.3. 
 
Таблиця 1.3 
Склад і структура оборотного капіталу промислових підприємств Україні за 






















1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
Оборотні 
активи 




131449 27,32 132017 24,39 132104 23,31 Довгострокові 
зобов’язання 
159611 16,69 175593 16,40 178467 16,49 
Продовження табл. 1.3 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
Дебіторська 
заборгованість 
300071 62,36 358970 66,32 386878 68,26 Поточні 
зобов’язання: 
401805 42,01 484456 45,24 520860 48,11 











13687 3,41 19435 4,01 20375 3,91 
Інші оборотні 
активи 
13209 2,74 14998 2,77 15549 2,74 кредиторська 
заборгованість 
318140 79,18 402855 83,16 442770 85,01 
Джерело: www.ukrstat.gov.ua, 10.06.2008 р., 23.06.09 р., 21.06.10 р., 25.01.2011р. 
 
Перерозподіл оборотного капіталу із сфери виробництва до сфери обігу 
відображає неефективність процесів його формування й використання. 
Недостатність оборотного капіталу в підприємств промисловості зумовлює 
несвоєчасне виконання розрахунків, виникнення фінансових зобов’язань, зростання 
в структурі джерел фінансування оборотного капіталу питомої ваги позикових 
коштів його формування. Тому формування та використання оборотного капіталу є 
необхідною передумовою забезпечення безперервності процесу виробництва та 
реалізації продукції, досягнення належного рівня фінансової стійкості й 
прибутковості. 
Ефективність формування й використання оборотного капіталу промислових 
підприємств України показано у табл. 1.4. 
Таблиця 1.4 
Показники ефективності формування і використання оборотного капіталу 
промислових підприємств України за 2006 – 2010 рр. 
Назва показника Роки 
2006 2007 2008 2009 2010 
Коефіцієнт оборотності 
оборотного капіталу  
1,56 1,30 1,92 1,81 2,05 
Коефіцієнт закріплення 
оборотного капіталу  
0,64 0,77 0,52 0,55 0,49 
Швидкість обороту оборотного 
капіталу (тривалість одного 
обороту), днів 
234 281 190 201 179 
Рентабельність оборотного 
капіталу 
0,01 -0,02 0,01 -0,03 0,02 
Джерело: www.ukrstat.gov.ua, 10.06.2008 р., 23.06.09 р., 21.06.10 р., 25.01.2011р. 
В 2010 році покращилися показники ефективності формування та використання 
оборотного капіталу за рахунок прискорення його оборотності та підвищення 
рентабельності. 
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У зв’язку з розглядом існуючих проблем та знаходженням шляхів їх вирішення 
саме на підприємствах промислової сфери діяльності з’ясуємо визначення поняття 
„промислове підприємство”. 
Згідно з Господарським кодексом України від 16.01.2003 р. № 435-IV 
підприємство – самостійний суб’єкт господарювання, створений компетентним 
органом державної влади або органом місцевого самоврядування, або іншими 
суб’єктами для задоволення суспільних та особистих потреб шляхом 
систематичного здійснення виробничої, науково-дослідної, торговельної, іншої 
господарської діяльності [47, с. 324]. 
Відповідно до постанови Кабінету Міністрів України від 18 березня 2009 р. № 
284 промислове підприємство – це статутний суб’єкт, що має право юридичної 
особи й здійснює виробництво та реалізацію продукції певних видів з метою 
одержання прибутку [182, с. 10]. 
Аналіз наукової літератури засвідчив, що існує багато тлумачень цієї категорії. 
Розглянемо деякі з них. 
М. А. Керашев визначає промислове підприємство як суб’єкт господарювання, 
який виготовляє засоби виробництва (групи А) та предмети споживання (групи Б) 
[75, с. 6]. 
Т. П. Макаровська й Н. М. Бондар характеризують виробниче підприємство як 
окрему спеціалізовану одиницю, основою якої є професійно організований 
колектив, що за допомогою наявних засобів виробництва виготовляє потрібну 
споживачеві продукцію або надає послуги відповідного призначення [95, с. 11]. 
Г. М. Чумак використовує поняття „сучасне промислове підприємство” й дає 
таке його визначення: „це самостійний, організаційно та економічно відносно 
відособлений суб’єкт господарювання, характерними властивостями якого є свобода 
в прийнятті господарських рішень, відповідальність за підтвердженими законом 
зобов’язаннями” [173, с. 90]. 
Жодне з розглянутих визначень не дає повної характеристики аналізованого 
поняття, оскільки не відображає всіх характерних рис промислового підприємства, 
як от: 
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- результативність – здатність отримувати ефект для самого підприємства 
(прибуток) та створювати необхідну споживачеві продукцію; 
- відкритість – взаємодія підприємства із зовнішнім середовищем (реалізація 
продукції, зв’язок з іншими підприємствами, матеріальні, енергетичні ресурси, 
податки); 
- власність – самозабезпечення основними й обіговими коштами для 
здійснення виробничої діяльності та збуту; 
- господарська самостійність – свобода в прийнятті господарських рішень; 
- надійність – стійке функціонування, яке забезпечено внутрішніми 
резервами, чинною системою управління; 
- гнучкість – можливість пристосовуватися до змінних умов зовнішнього 
середовища; 
З урахуванням наведеного сформулюємо таке визначення: промислове 
підприємство – господарюючий суб’єкт, який має права власності, господарську 
самостійність прийняття рішень, стійку соціально-економічну структуру, створений 
для виробництва продукції, виконання робіт та послуг промислового характеру з 
метою задоволення суспільних потреб та отримання прибутку. 
Наступним етапом для вирішення проблем, які виникають при формуванні 
оборотного капіталу, є розгляд економічної суті поняття „оборотний капітал”, яке 
має визначити, з одного боку, сутність цього процесу в існуючих умовах 
господарювання, а з іншого – його значення для забезпечення ефективного 
функціонування промислових підприємств. 
Поняття „оборотний капітал” виникло ще в XVII ст. з появою ознак первісного 
накопичення багатства. У той час першими власниками капіталу були купці, які 
нажили майно шляхом нееквівалентного обміну товаром (сіллю, дорогоцінним 
сибірським хутром, новгородським і псковським льоном тощо). До основного 
капіталу належали кораблі та фургони з кіньми, за допомогою яких купці 
перевозили товар, а до оборотного капіталу – закуплені товари для подальшого 
перепродажу. Так виникло поняття „оборотний капітал”, яке дійшло до сьогодення. 
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Для сучасного тлумачення цього поняття спочатку необхідно всебічно розглянути 
економічну категорію „капітал”. 
Економічна категорія „капітал” сформована в процесі історичного розвитку 
економічної думки, її трактування вченими-економістами неоднозначне й залежить 
від змісту, який вкладають у це поняття. Учені-економісти різних часів намагалися 
знайти шляхи походження й закони розподілу суспільного багатства. Так, питання 
про природу капіталу завжди належало до найбільш складних і посідало одне із 
центральних місць у розвитку економічних вчень.  
Термін „капітал” походить від латинського „capitalis” – основний, головний. У 
широкому значенні капітал – це акумульована (сукупна) сума активів, використання 
яких приносить дохід. Термін „капітал”, який визначають як капітальні вкладення 
матеріальних і грошових коштів в економіку, у виробництво, іменують також 
капіталовкладеннями або інвестиціями.  
Наукове пізнання капіталу невід’ємне від історичної еволюції суспільства. 
Кожна історична епоха виділяє свої пріоритети у вивченні й формулюванні цього 
поняття.  
Унаслідок дослідження наукової літератури з’ясовано, що існує багато 
визначень поняття „капітал” [6; 8; 18; 63; 73; 74; 80; 90; 92; 94; 107; 147]. 
Систематизація поглядів на концепцію „капітал” залежно від розвитку економічної 
думки дає змогу дослідити еволюцію цієї економічної категорії та визначити 
причини появи нових сутнісних характеристик капіталу (табл. 1.5).  
Таблиця 1.5 
Систематизація визначень економічної категорії „капітал” 
Економічна 
школа 
Представник Визначення капіталу 
1 2 3 
Античність Аристотель 
(384 – 322 рр. до н.е.) 
Джерело накопичення багатства.[8, с. 392 – 393, 
395] 
Меркантилісти У. Стаффорд 
 
 
Багатство країни. Ставили економічне завдання, 
яке зводилося до утримання й накопичення 
грошей у країні [73, с. 45 – 46].  
Т. Мен (1571 – 1641) Надлишок продуктів, який залишився після 
задоволення потреб країни та повинен 
перетворитись в гроші на зовнішньому ринку 
[73, с. 46 – 47]. 
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Фізіократи Ф. Кене  
(1694 – 1774) 
А. Тюрго  
(1727 – 1 81) 
Визначали капітал не як гроші (це тільки засіб 
придбання капіталу), а як речовину, матерію, 
тобто як виробничий капітал. А також під 
капіталом вони розуміли постійно відтворювані 





А. Сміт  
(1723 – 1790), 
Д. Рікардо 
(1772 – 1823) 
Визначали капітал як накопичений запас 
(частину багатства), необхідний для подальшого 
виробництва, від якого розраховують отримати 
прибуток [147, с. 308]. 
Марксизм К. Маркс 
(1818 – 1883) 
Гроші, що беруть участь у процесі обігу. 
Самозростаюча вартість, створена працею 
найманих працівників, для якої характерні певні 




(1851 – 1919) 
Кількість опосередкованих благ, отриманих 
унаслідок використання землі та капіталу [73, 
с. 246 – 248]. 
К. Менгер 
(1840 – 1921) 
Економічні блага, що спрямовані на майбутнє, 
беруть участь у виробництві і є джерелом доходу 
[73, с. 241 – 244]. 
Неокласична 
школа 
І. Фішер  
(1867 – 1947) 
Запас благ (багатства), що приносить 
систематичний дохід його власникові [94, с. 56]. 
Сучасні 
економісти 
В. В. Ковальов Визначає три основні підходи до формування 
сутності трактування цієї категорії: економічний, 
бухгалтерський та обліково-аналітичний. 
Економічний підхід: „сукупність ресурсів, які є 
універсальним джерелом доходів суспільства”. 
Бухгалтерський підхід: „чисті активи, тобто 
різниця між сумою активів суб’єкта і величиною 
його зобов’язань”. 
Обліково-аналітичний підхід: капітал як 
сукупність ресурсів характеризують одночасно з 
двох сторін: напрямків його вкладення та джерел 
походження, тобто активний і пасивний капітал 
[80, с. 146].  
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Продовження табл. 1.5 
 І. О. Бланк Накопичений запас економічних благ у грошовій 
та товарній формі, що беруть участь в 
економічному процесі як інвестиційний ресурс та 
фактор виробництва [18, с. 21]. 
В. В. Кулішов Розглядає сутність капіталу двояко, через його 
фінансову та економічну природу. 
Фінансове визначення: „капіталом називають 
пасиви (джерела формування активів) 
підприємства”. 
Економічне визначення: „капітал – це засоби 
виробництва (інвестиційні ресурси), які складають 
основний та оборотний капітал” [90, с. 93]. 
А. Г. Загородній,  
Г. Л. Вознюк,  
Т. С. Смовженко 
Дають кілька визначень капіталу:  
- сукупні ресурси, які використовують у 
підприємництві: сума накопичених матеріальних 
благ, результат минулої і засіб для подальшої 
виробничої чи комерційної діяльності; 
- початкова сума коштів, призначених для 
здійснення підприємницької діяльності; 
- чиста вартість (вартість активів за мінусом суми 
зобов’язань); 
- вартість-носій додаткової вартості; 
- гроші, велика сума грошей [63, с. 208]. 
А. М. Літовських Фінансові ресурси, які використовують на 
розвиток виробничо-торговельного процесу 
(покупка сировини, товарів та інших предметів 
праці, знарядь праці, робочої сили, інших 
елементів виробництва). Капітал – це вартість, 
що приносить додаткову вартість [92, с. 19]. 
Р. Н. Антоні Сума коштів, наявних у розпорядженні компанії. 
Капітал можна також розглядати як позови 
стосовно компанії з боку інвесторів капіталу [6, 
с. 305]. 
 
Аналіз підходів до тлумачення економічної категорії „капітал” свідчить про 
відсутність обґрунтованого визначення капіталу промислових підприємств. Для 
виявлення сутності цієї категорії необхідно розглянути характеристики категорії 
„капітал” (табл. 1.6). 
Систематизований розгляд суттєвих характеристик капіталу, які притаманні 
промисловому сектору економіки, засвідчує, наскільки багатоаспектною є ця 
категорія. Розглянуті характеристики взаємозалежні й вимагають комплексного 
підходу до визначення сутності капіталу. 
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Таблиця 1.6 
Характеристики категорії „капітал” [16, с. 677; 9, с. 103 – 105; 80,  




Капітал характеризують як раніше накопичений запас економічних благ 
на певний момент часу  
Фактор 
виробництва 
Накопичені економічні блага задіяні, насамперед, у виробничому процесі. 
Інвестиційний 
ресурс 
За економічною природою капітал є економічним ресурсом, призначеним 
до інвестування. Усі основні форми руху капіталу в усіх секторах 
економіки країни пов’язані з його інвестуванням, реінвестуванням, 
дезінвестуванням, однак безпосередньо до капіталоутворення приводить 
використання капіталу як інвестиційного ресурсу у виробничому секторі 
економіки. 
Джерело доходу Здатність приносити дохід є однією з важливих характеристик капіталу. 
Цей дохід капітал приносить як економічний ресурс, який 








Капітал може бути носієм усіх форм власності – індивідуальної, 
колективної та загальнодержавної. При цьому визначають пропорції його 




Капітал формує особливий вид ринку – ринок капіталу, якому властиві 
попит, пропозиція та ціна. Попит на капітал породжує прагнення до 
накопичення капіталу як інвестиційного ресурсу та фактора виробництва. 
Об’єкт тимчасової 
переваги 
Процес функціонування капіталу безпосередньо пов’язаний з фактором 
часу. При цьому економічна цінність сьогоднішніх і майбутніх благ, 




Капітал – це носій фактора ризику, тому що є джерелом доходу при його 
використанні в процесі фінансово-господарської діяльності підприємства. 
Носій фактора 
ліквідності 
Капітал, який використовують у господарській діяльності, має певну 
ліквідність, тобто здатність бути реалізованим за його реальною 
ринковою вартістю. Вона є об’єктивним фактором, який обумовлює 
вибір конкретних форм і видів капіталу при формуванні необхідного 
рівня його прибутковості в процесі господарської діяльності.  
 
Дослідження існуючих підходів до тлумачення категорії „капітал” та 
врахування зазначених характеристик дозволило сформулювати таке його 
визначення: капітал – це накопичений запас економічних цінностей у формі 
грошових коштів або інших активів, які є в розпорядженні підприємства, 
відіграють роль інвестиційного ресурсу, пов’язані з факторами часу, ризику й 
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ліквідності та призначені для використання у фінансово-господарській діяльності з 
метою подальшого продажу та одержання доходу. 
Щодо сутності оборотного капіталу, який є складовою капіталу, також не 
існує єдиної думки. 
У сучасній економічній теорії та практиці є багато різних підходів до 
визначення економічної сутності оборотного капіталу; використовують різні 
поняття, пов`язані з ним: оборотні активи, оборотні кошти, оборотні засоби, 
чистий оборотний капітал, брутто-оборотний капітал, короткострокові активи, 
поточні активи [14, с. 161; 20, с. 114; 26, с. 391; 28, с. 103; 31, с. 734; 37, с. 287 – 
288; 78, с. 330; 91, с. 479]. 
Поняття „оборотний капітал” та „оборотні активи” багато економістів 
ототожнюють і використовують їх як синоніми. Як економічна категорія 
оборотний капітал виражає відносини купівлі-продажу грошових коштів, які на 
ринку є своєрідним товаром. Придбання такого товару підприємством означає 
появу фінансових ресурсів для авансування оборотних активів, які, на відміну від 
капіталу, мають натурально-речову форму й повністю споживаються протягом 
операційного циклу. 
Хибність ототожнення оборотного капіталу з оборотними активами зумовлена 
тим, що авансований в оборотні активи капітал приймає їх натурально-речову 
форму й тільки після закінчення операційного циклу використання оборотних 
активів повертає свій первісний вигляд. Але оборотний капітал, на відміну від 
активів, не споживають і не витрачають, а лише авансують для повернення після 
закінчення кожного обороту в ту саму форму для наступного авансування. Та все 
ж, капіталом стають не всі авансовані в оборотні активи грошові кошти, а тільки ті, 
що забезпечують економічний, соціальний або екологічний ефект. Тому можна 
зробити висновок, що оборотні активи й оборотний капітал є двома категоріями, 
які характеризують одні й ті самі об`єкти: грошові кошти, короткострокові 
фінансові вкладення, дебіторську заборгованість і запаси. Але оборотний капітал – 
це більш ємне поняття, ніж оборотні активи. Оборотний капітал має двоїсту 
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економічну природу – з одного боку, він показує складові оборотних активів, а з 
іншого, характеризує джерела їх фінансування. 
Деякі автори ототожнюють оборотні активи з оборотними коштами [9; 60; 132; 
139; 146]. Ми вважаємо, що оборотні активи – поняття ширше, ніж оборотні кошти, 
оскільки загальноприйнятий поділ оборотних коштів на оборотні фонди та фонди 
обігу не враховує такої складової господарських засобів підприємства як 
короткострокові фінансові вкладення. Так, науковці [28; 37; 38, 91] до оборотних 
активів відносять грошові кошти, короткострокові фінансові інвестиції, рахунки до 
отримання, незавершене виробництво, запаси сировини та готової продукції. 
Аналіз різних підходів щодо визначення сутності оборотного капіталу та інших 
понять, пов’язаних з ним, дає змогу розподілити їх на три групи. 
Перша група економістів [20; 66; 109; 139; 162] вважає, що оборотний капітал 
має грошову природу та виконує функцію платіжного обслуговування кругообігу. 
Тобто оборотний капітал визначають як грошові кошти, авансовані для утворення 
оборотних виробничих фондів і фондів обігу.  
Так, на думку Л. О. Роштейна, „оборотні кошти – це грошові кошти, що 
знаходяться в розпорядженні об’єднання для створення запасів сировини, матеріалів 
та інших матеріальних цінностей” [139, с. 61].  
І. В. Зелгавілс визначає оборотний капітал як “грошові кошти й мобільні 
активи, які перетворяться в грошові кошти впродовж одного виробничого циклу, що 
забезпечує безперервність виробничого процесу виробництва й обороту та 
отримання прибутку” [66, с. 241]. До цієї ж думки схиляються П. О. Парфаняк та 
І. А. Усатов [109, с. 76; 162, с. 132]. 
Зві Боді та Роберт Мертон дають аналогічне визначення поняття „оборотні 
активи”: „суми грошових коштів компанії та всі інші статті балансу, які протягом 
року передбачено перетворити в гроші” [20, с. 114]. Автори різницю між поточними 
активами та поточними зобов’язаннями називають чистим оборотним капіталом. 
На нашу думку, наведені визначення неповністю розкривають сутність цієї 
категорії, оскільки до складу оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи, 
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окрім грошових коштів, відносять запаси, короткострокові фінансові інвестиції та 
дебіторську заборгованість. 
Друга група економістів [14; 16; 28; 35; 38; 80; 89; 140; 170] визначає оборотний 
капітал як мобільні активи, які використовують і реалізують протягом року або 
операційного циклу.  
Так, М. Н. Крейніна вважає, що оборотний капітал – це мобільна частина майна 
підприємства, тобто вся вартість оборотних активів, які при нормальних умовах 
роботи протягом року перетворюються в грошові кошти внаслідок отримання 
виручки від реалізації, обігу цінних паперів та ін. [89, с. 35].  
Р. Брейлі та С. Майєрс застосовують поняття „оборотні активи”, 
„короткострокові активи”, „поточні активи” [28, с. 740]. На їхню думку, поточні 
активи (короткострокові активи, оборотні активи) – це такі активи, які компанія в 
найближчому майбутньому збирається перетворити в грошові кошти [28, с. 744].  
В. В. Ковальов вважає, що „оборотний капітал належить до мобільних активів 
підприємства, які є грошовими коштами або можуть бути перетворені в них 
протягом року або одного виробничого циклу” [80, с. 330]. До аналогічної думки 
схиляється й Н. А. Русак [140, с. 252].  
Р. Н. Холт оборотний капітал визначає як „активи, які можуть бути переведені в 
готівку протягом одного року” [170, с. 98].  
І. О. Бланк трактує оборотні (поточні) активи як сукупність майнових цінностей 
підприємства, які обслуговують поточну виробничо-комерційну діяльність 
підприємства й повністю споживаються протягом одного операційного циклу [16, 
с. 62].  
М. Д. Білик дає таке визначення: „оборотні активи виробничого підприємства – 
група мобільних активів із періодом використання до одного року, які, 
безпосередньо, обслуговують операційну діяльність підприємства й унаслідок 
високого рівня їх ліквідності мають забезпечувати його платоспроможність за 
поточними фінансовими зобов’язаннями” [14, с. 161]. Він також характеризує 
поняття валові оборотні активи: „весь обсяг оборотних активів незалежно від 
джерел фінансування” та чисті оборотні активи: „різниця між валовою сумою 
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активів та загальною сумою поточних зобов’язань” [14, с. 162]. У розглянутому 
визначенні акцентована увага на необхідності узгодження обсягів оборотних активів 
з поточними зобов’язаннями. Такий підхід можна вважати виправданим, але запаси, 
які входять до складу мобільних активів, відносять до менш ліквідних активів, тому 
мобільні активи в цілому не можна відносити до високоліквідних. Також у сучасних 
умовах господарювання оборотні активи беруть участь не лише в операційній 
діяльності підприємств, а й в інвестиційній і фінансовій.  
Визначення терміна „оборотні активи” в законодавчих актах України також 
слід віднести до другої групи. Так, відповідно до Положення (стандарту) 
бухгалтерського обліку „Баланс”, оборотні активи – це грошові кошти та їх 
еквіваленти, необмежені у використанні, а також інші активи, призначені для 
реалізації або споживання протягом операційного циклу або протягом дванадцяти 
місяців з дати балансу [35, с. 36].  
Наведені тотожні визначення оборотного капіталу та оборотних активів другої 
групи економістів, як і першої групи, не дають повного тлумачення цих понять, 
тому що увагу акцентовано здебільшого на термін використання оборотних активів 
та в деяких визначеннях грошові кошти не розглядають як складову оборотних 
активів. 
Третя група економістів [9; 29; 37; 60; 91; 134; 146; 181] визначає оборотний 
капітал як авансовану вартість. На відміну від розглянутих вище визначень, тут 
підкреслено, по-перше, рухомий відновлюваний характер вартості, яка лише 
авансується й повертається після кожного кругообігу в грошовій формі. По-друге, 
розглянуто оборотний капітал з позиції вкладення коштів у складові оборотних 
активів. За таким підходом: „оборотний капітал –  це кошти, авансовані в оборотні 
виробничі фонди й у фонди обігу для забезпечення безперервності процесу 
виробництва, реалізації продукції та отримання прибутку” [134, с. 186].  
С. Д. Ільєнкова визначає поняття „оборотний капітал” як вкладені в об’єкти 
фінансові ресурси, які фірма використовує або в рамках одного відтворювального 
циклу, або в рамках відносно короткого періоду часу [181, с. 180].  
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Ф. Лі Ченг та Дж. І.Фіннерті термін „оборотний капітал” визначають як 
„відображені в доларах поточні активи організації, які включають грошові кошти, 
цінні папери, що легко реалізуються, товарно-матеріальні запаси та дебіторську 
заборгованість” [91, с. 479].  
Дж. К. Ван Хорн, Д. М. Вахович розуміють під оборотним капіталом чистий 
оборотний капітал (net working capital) та брутто-оборотний капітал (gross working 
capital) [37, с. 287 – 288]. На думку авторів, бухгалтери, які використовують поняття 
„оборотний капітал”, мають на увазі „чистий оборотний капітал” (net working 
capital), який становить різницю між оборотними (поточними) активами й 
поточними зобов`язаннями. Фінансові аналітики під оборотним капіталом 
розуміють оборотні активи (оборотні кошти, поточні активи) тобто брутто-
оборотний капітал (gross working capital), який визначають як інвестиції 
підприємства в оборотні активи, такі як грошові кошти, ринкові цінні папери, 
дебіторську заборгованість, товарно-матеріальні запаси.  
Аналогічною до наведених поглядів Ф. Лі Ченга, Дж. І. Фіннерті, 
Дж. К. Ван Хорна та Дж. М. Ваховича щодо економічної сутності оборотного 
капіталу є думка Є. Брігхема: „оборотний капітал – інвестиція фірми в 
короткострокові активи – готівку, ліквідні цінні папери, товарно-матеріальні запаси 
і рахунки дебіторських заборгованостей” [29, с. 734].  
Н. Б. Єрмасова об`єднує поняття „оборотні кошти” й “поточні активи” й дає 
таке визначення: „оборотні кошти (поточні активи) – засоби, інвестовані 
підприємством у поточні операції в кожному операційному циклі” [60, с. 78].  
Аналогічне визначення пропонує В. Н. Смагін: „оборотні кошти – кошти, 
інвестовані підприємством у свої поточні операції” [146, с. 71].  
Ю. А. Арутюнов вважає, що „оборотний капітал – це інвестиції в поточні 
активи, які називають також оборотними коштами. Особливістю оборотного 
капіталу є те, що його не витрачають, не споживають, а авансують, що припускає 
повернення коштів після кожного виробничого циклу або кругообігу, що містить 
виробництво продукції, її реалізацію, одержання виручки” [9, с. 137].  
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Серед розглянутих визначень немає жодного, яке б повністю розкривало 
економічну сутність оборотного капіталу та його значення в господарській 
діяльності промислового підприємства. Також помилковим є поєднання деякими 
авторами термінів „оборотний капітал” і „оборотні кошти”. Оборотний капітал – це 
більш широке поняття, ніж оборотні кошти. Короткострокові фінансові вкладення 
не входять до складу оборотних коштів. 
Розглянуті підходи до визначення суті оборотного капіталу систематизовано в 
додатку А. В усіх цих підходах зведено суть оборотного капіталу до його 
економічної ролі, необхідності забезпечувати відтворювальний процес, який містить 
як процес виробництва, так і процес обігу. На відміну від основних засобів, які 
неодноразово беруть участь у процесі виробництва, оборотний капітал функціонує 
тільки в одному виробничому циклі й незалежно від засобу виробничого вживання 
повністю переносить свою вартість на готовий продукт. 
Фінансові відносини, які виникають у процесі розподілу оборотного капіталу 
між стадіями відтворювального процесу, забезпечують його кругообіг. Аналіз 
кругообігу оборотного капіталу промислового підприємства засвідчує, що 
авансована вартість не лише послідовно набуває різних форм, але й постійно в 
певних розмірах перебуває в цих формах. Інакше кажучи, авансована вартість на 
кожний момент кругообігу в різних співвідношеннях одночасно перебуває в 
грошовій, продуктивній і товарній формах. 
Між рухом оборотних виробничих фондів і фондів обігу є суттєва подібність, 
виражена в оновленні тих і тих після кожного кругообігу як у натурально-речовій 
формі, так і у вартісному вираженні. Кругообіг оборотних виробничих фондів і 
кругообіг фондів обігу пов’язані й утворюють загальний оборот.  
Поєднання оборотних виробничих фондів і фондів обігу в категорію „оборотні 
кошти” зумовлено нерозривністю процесу виробництва та процесу реалізації готової 
продукції. 
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Період часу, протягом якого відбувається оборот оборотних коштів, являє 
собою тривалість операційного циклу, який поєднує виробничий й фінансовий 













Рис. 1.1. Схема взаємозв`язку виробничого, фінансового й операційного циклів 
 
Операційний цикл промислового підприємства – період часу  від моменту 
придбання виробничих запасів для виготовлення готової продукції до одержання 
грошей від дебіторів за реалізовану їм продукцію. 
Фінансовий цикл промислового підприємства – період повного обороту 
грошових коштів, інвестованих в активи, з моменту погашення кредиторської 
заборгованості за виробничі запаси до інкасації дебіторської заборгованості за 
відвантажену продукцію.  
Виробничий цикл промислового підприємства – тривалість повного обороту 
матеріальних цінностей з моменту надходження виробничих запасів на 
підприємство до моменту відвантаження готової продукції. Виробничий цикл 
містить процеси виготовлення заготівок, механічної обробки деталей, складання, 
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виготовлення машин та обладнання, але й до процесів проектування, випробування 
виробів, допоміжних та обслуговчих процесів. 
Структура виробничого циклу промислового підприємства містить час 












Рис. 1.2. Структура виробничого циклу промислових підприємств 
 
Час виконання основних операцій обробки виробів (партій) складає 
технологічний цикл. Перерви можуть бути міжопераційними, міжцикловими 
(комплектування й виконання частки допоміжних операцій) та режимними 
(календарний режим праці). Міжопераційні перерви наявні в кожному частинному 
процесі виготовлення продукції – виробництві заготовок, обробці, складанні; серед 
них виділяють перерви партійності, очікування. Перерви партійності пов’язані з 
передачею й обробкою виробів за робочими місцями партіями, надалі кожна деталь 
біля робочого місця пролежує в очікуванні до початку обробки її та після до 
закінчення обробки всієї партії. Ці перерви входять до операційного циклу обробки 
партії. 
Міжциклові перерви виникають, зазвичай, при переході з однієї стадії обробки 
до іншої й становлять час, протягом якого підбирають передбачений планом 
Виробничий цикл 



















































перерв, пов’язаних з 
режимом роботи 
 28 
комплект деталей і передають до іншого цеху, на іншу ділянку, наприклад, при 
комплектуванні деталей, які пройшли механічну обробку, для передачі на зборку.  
Режимні перерви регламентовано режимом роботи підприємства й ділянки 
(перерва на обід, між змінами, неробочі зміни, неробочі дні). 
Однією з важливих характеристик операційного циклу, яка суттєво впливає на 
обсяг, структуру та ефективність використання оборотного капіталу, є його 
тривалість. Чим швидше оборотний капітал промислового підприємства переходить 
з однієї фази в іншу, чим менше часу він затримується у сфері виробництва та обігу 
й менша тривалість перерв, тим вищий рівень ефективності фінансово-економічної 
діяльності.  
До основних характерних рис, які визначають економічну суть оборотного 
капіталу, належать: 
1. У процесі кругообігу оборотний капітал набуває форми виробничих фондів і 
фондів обігу. Його не витрачають, а авансують для подальшого повернення після 
закінчення одного кругообігу та інвестування в інший. 
2. Авансування оборотного капіталу слід здійснювати в мінімальному розмірі, 
який забезпечить безперервність його кругообігу. 
3. Від тривалості обороту оборотного капіталу залежить ефективність 
фінансово-економічної діяльності підприємства. 
4. Належна організація кругообігу оборотного капіталу забезпечує отримання 
достатнього рівня прибутковості, платоспроможності, рентабельності та фінансової 
стійкості підприємства. 
Відповідно до названих рис оборотний капітал розглядаємо як мінімальну 
вартість, авансовану на визначений термін у засоби, які забезпечують безперервний 
процес виробництва й реалізації продукції, формування грошових коштів та їх 
використання з метою забезпечення прибутковості, платоспроможності та 
фінансової стійкості підприємства. 
Таке визначення підкреслює вартісну природу оборотного капіталу, визначає 
термін та розмір авансування вартості, форми втілення оборотного капіталу 
(оборотні виробничі фонди, фонди обігу та короткострокові фінансові інвестиції), 
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мету авансування – забезпечення прибутковості, платоспроможності та фінансової 
стійкості підприємства. 
Разом з тим, для розробки концептуального підходу до формування оборотного 
капіталу визначення його сутності та функціональної ролі в процесі виробництва 
недостатньо, необхідно розглянути його класифікацію.  
 
 
1.2. Класифікація оборотного капіталу промислових підприємств 
 
Класифікація (лат. classis – розряд, класс і facio – роблю, розкриваю) – 
багатоступінчастий розподіл будь-якої сукупності одиниць на систему супідрядних 
понять або класів об’єктів [23, с. 417]. При класифікації кожен елемент оборотного 
капіталу повинен потрапити в ту чи ту підмножину. Таким чином, мета класифікації 
полягає у визначенні місця в системі кожної складової оборотного капіталу й 
установленні між ними деяких зв’язків. Вона дає можливість орієнтуватися в 
різноманітті понять (об’єктів). З одного боку, вона завжди відображає наявний на 
конкретний момент рівень знань, з іншого, дозволяє знаходити прогалини в цих 
знаннях, слугує підставою для діагностичних та прогностичних процедур. 
Подальший її розвиток – це удосконалення або запропонування нової класифікації. 
Класифікація оборотного капіталу дає можливість підприємству оптимізувати 
його склад і структуру, визначити потребу в ньому, що істотно впливає на 
фінансовий стан підприємства. 
Формування класифікації оборотного капіталу відбувалося впродовж 
історичного розвитку економічної думки, становлення різних наукових шкіл: 
класичної, радянської, сучасної (пострадянської) та західної. Розглянемо погляди 
представників кожної школи стосовно класифікації оборотного капіталу. 
Класик економічної теорії Адам Сміт розділив капітал на основний і 
оборотний, поклавши в основу здатність капіталу приносити прибуток. Він першим 
усвідомив необхідність розподілу оборотного капіталу за його формами і виділив 








Рис. 1.3. Класифікація  капіталу за А. Смітом 
 
А. Сміт підкреслив зв’язок оборотного капіталу з прибутком. „Оборотний 
капітал, – писав А. Сміт, – складено з товарів, які приносять своїм власникам 
прибуток, якщо їх продають протягом виробничого циклу, на відміну від товарів, які 
становлять основний капітал. Ці останні беруть участь у виробничому процесі, не 
міняючи власників. Важлива особливість оборотного капіталу полягає в тому, що 
товари, які входять до його складу, втілюють у собі кількісно вимірну купівельну 
силу, яка вертається до її власника, коли він продає ці товари” [107, с. 36 – 37]. 
Ще один класик економічної теорії Д. Рікардо виділив основний і оборотний 
капітал у зв’язку з розбіжністю у швидкості й часі, з якими капітал вертається до 
підприємця. Він відзначив, що основний капітал має великий термін служби, що не 
може не впливати на час повернення його до підприємця. Навпаки, оборотний 
капітал, який має менший строк функціонування, набагато швидше вертається до 
підприємця й таким чином впливає на загальну потребу в капіталі в кожному циклі 
відтворення [107, с. 38 – 41].  
К. Маркс розкрив роль різних елементів капіталу в механізмі формування 
вартості й додаткової вартості. Він розподілив капітал, залежно від характеру 
функціонування й участі у створенні вартості продукту, на постійний і змінний. К. 
Маркс писав: „Ті самі складові частини капіталу, які з погляду процесу праці 
розрізняють як об’єктивні й суб’єктивні чинники, як засоби виробництва й робочу 
сила, з погляду збільшення вартості розрізняють як постійний і змінний капітал” 
[97, с. 156].  
СУКУПНИЙ КАПІТАЛ 
 
Основний капітал Оборотний капітал 
- знаряддя праці; 
- будівлі; 
- людський капітал. 
- грошова форма; 
- речовинна форма. 
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До змінного капіталу К. Маркс відніс і оборотний капітал. Він підкреслив, що 
різні частини капіталу не рівною мірою впливають на результативність діяльності 
підприємства.  
Систематизацію розглянутих поглядів подано в табл. 1.7.  
 
Таблиця 1.7 
Класифікації капіталу, запропоновані класиками економічної теорії 
Класики  
економічної теорії 
 Класифікаційні ознаки Зміст класифікації 
А. Сміт За здатністю приносити прибуток Основний і оборотний капітал 
Д. Рікардо За часом і швидкістю обороту Основний і оборотний капітал 
К. Маркс За характером участі у формуванні 
вартості й додаткової вартості  
Постійний і змінний капітал 
  
Таким чином, класики економічної теорії розкрили місце й роль оборотного 
капіталу в процесі виробництва й формуванні результатів діяльності підприємства.  
В умовах адміністративно-командної системи господарювання поняття 
„капітал” було відсутнє, але матеріально-речовий зміст й вартісна оцінка 
виробничих фондів зберігалися.  
Виробничі фонди підприємства було розподілено на оборотні фонди та 
основні фонди. Оборотні  фонди, у свою чергу, – на оборотні виробничі фонди й 
фонди обігу, що забезпечує безперервність процесу відтворення; основні фонди – на 
основні виробничі фонди та основні фонди невиробничого призначення (рис. 1.4).  
В основі класифікації оборотних  фондів лежить відмінність у їх призначенні. 
Оборотні виробничі фонди обслуговують процес виробництва. Фонди обігу 
обслуговують процес реалізації. У цілому ж, в основі розподілу виробничих фондів 
на основні й оборотні лежить різний характер їх використання у виробничому циклі 
й перенесенні вартості на виготовлений продукт. Тобто, ті самі класифікаційні 
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Рис. 1.4. Класифікація виробничих засобів  
за адміністративно-командною системою господарювання 
 
При переході до ринку як механізму формування й руху відтворювальних 
зв’язків, основою яких є товарно-грошові відносини й конкуренція економічно 
самостійних суб’єктів господарювання, виникла потреба у використанні 
поглибленої класифікації оборотного капіталу.  
Зарубіжна практика роботи підприємств у ринкових умовах запропонувала інші 
класифікаційні ознаки розподілу оборотного капіталу (табл. 1.8).  
 
Таблиця 1.8 
Класифікація оборотного капіталу 
Класифікаційні  
ознаки 
Зміст класифікації Склад, стосовно до статей активу 
балансу 




1. Оборотний капітал з 
мінімальним ризиком 
вкладення 
1.1. Грошові кошти 
1.2. Короткострокові фінансові вкладення 
2. Оборотний капітал з 
малим ризиком вкладення 
2.1. Дебіторська заборгованість (за 
винятком сумнівної) 
2.2. Виробничі запаси (за винятком 
неліквідних) 
2.3. Залишки готової продукції й товарів (за 
винятком тих, які не мають попиту) 
3. Оборотний капітал із 
середнім ризиком вкладення 
3.1. Малоцінні швидкозношувані предмети 
3.2. Незавершене виробництво (за 
винятком наднормативного) 
3.3. Видатки майбутніх періодів 
4. Оборотний капітал  з 
високим ризиком вкладення 
4.1. Сумнівна дебіторська заборгованість 
4.2. Залежалі виробничі запаси 
4.3. Наднормативне незавершене виробництво 





Зміст класифікації Склад, стосовно до статей активу 
балансу 
4.5. Інші елементи оборотного капіталу, що 
не ввійшли в попередні групи 
Залежно від 
стандартів обліку 
й відображення в 
балансі 
 1. Оборотні кошти в запасах 
2. Грошові кошти  
3. Засоби в розрахунках 
4. Інші оборотні активи 
За ознакою  
ліквідності 
1. Абсолютно ліквідні 1.1. Грошові кошти 
1.2. Короткострокові фінансові вкладення 
2. Швидко реалізовані 
 
2.1. Дебіторська заборгованість 
2.2. Інші оборотні активи 




1. Нормовані  




1. Власний  
2. Залучений (кредити, 
позики) 
 




Продовження табл. 1.8 
1 2 3 
За матеріально-
речовим змістом 
 1. Предмети праці 
2. Готова продукція й товари 
3. Грошові кошти й засоби в розрахунках 
 
Наведена класифікація більш досконала, і її використовують у сучасній 
економічній практиці. Але відповідно до цієї класифікації оборотний капітал 
розподілено на нормований та ненормований, у чому немає потреби в ринкових 
умовах функціонування, коли виникає необхідність у нормуванні всіх складових 
оборотних активів (це питання буде розглянуто в третьому розділі). 
Стосовно пострадянських підходів до класифікації оборотного капіталу 
підприємства, то їх існує велика кількість в економічній літературі. Наприклад, 
Н. Б. Єрмасова розподіляє оборотні активи залежно від здатності швидко обертатися 
в гроші, на три групи: важко реалізовані (запаси готової продукції, сировини та 
матеріалів); швидко реалізовані (дебіторська заборгованість, інші оборотні активи) 
та найбільш ліквідні (грошові кошти й короткострокові ринкові цінні папери). Вона 
пропонує поділяти активи на стабільні та нестабільні. До стабільних відносить 
основні активи та частину оборотних активів, які протягом доволі тривалого періоду 
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(року) не змінюють свого стану, незалежно від сезонних чи інших коливань. 
Нестабільні – це ті активи, які не були віднесено до стабільних [60, с. 78]. 
А. Г. Загородній, П. А. Лайко, М. В. Мних, Г. О. Партін класифікують 
оборотний капітал за трьома ознаками: за ступенем участі в кругообігу (у сфері 
виробництва, у сфері обігу), за методами планування й регулювання (нормовані, 
ненормовані), за джерелами формування оборотного капіталу (власні, залучені, 
позикові) [64, с. 177; 103, с. 196; 108, с. 112]. 
Дж. К. Ван Хорн класифікує оборотний капітал за двома принципами: 
- за статтями: грошові кошти, ринкові цінні папери, дебіторська заборгованість 
і товарно-матеріальні запаси; 
- за часом: фіксований та тимчасовий. 
Під фіксованим оборотним капіталом він розуміє величину оборотних активів, 
яка необхідна для задоволення мінімальних довгострокових потреб фірми, а під 
тимчасовим оборотним капіталом – поточні активи, потреба в яких залежить від 
сезонних коливань. Також він установлює подібність між фіксованим оборотним 
капіталом та основними засобами за двома важливими позиціями:  
- вкладення капіталу є довгостроковим, незважаючи на наявне протиріччя в 
тому, що фіксовані оборотні активи називають „поточними”; 
- у фірми, яка розпочинає свою діяльність, рівень необхідного фіксованого 
оборотного капіталу зростає протягом певного часу, отже, й основні засоби за 
певний час повинні зростати.  
Однак фіксований оборотний капітал слід відрізняти від основних засобів за 
однією дуже важливою рисою – він постійно змінюється. Фіксований оборотний 
капітал не складається з конкретних нерухомих одиниць поточних активів, він являє 
собою фіксований рівень інвестування в оборотні активи, окремі елементи яких 
перебувають у постійному русі [37, с. 369]. 
Р. А. Слав`юк класифікує оборотний капітал за кількома ознаками: 
функціональна роль у процесі виробництва (оборотні фонди, фонди обігу); практика 
контролю, планування та управління (нормовані, ненормовані); джерела 
формування оборотного капіталу (власні, позикові); рівень ліквідності (абсолютно 
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ліквідні кошти; швидко реалізовані; повільно реалізовані); стандарти обліку та 
відображення в балансі (запаси, грошові кошти, розрахунки); ступінь ризику 
інвестицій у капітал (мінімальний ризик, середній ризик, високий ризик) [145, 
с. 135]. 
І. О. Бланк пропонує класифікувати оборотний капітал за такими ознаками: 
характер фінансових джерел формування, вид, характер участі в операційному 
процесі, період функціонування. При цьому залежно від характеру фінансових 
джерел формування він поділяє оборотний капітал на валові оборотні активи 
(сформовані за рахунок як власного, так і позикового капіталу), чисті оборотні 
активи (сформовані за рахунок власного й довгострокового позикового капіталу) і 
власні оборотні активи (сформовані за рахунок власного капіталу підприємства) [16, 
с. 323]. 
Згідно з цим підходом, якщо підприємство не використовує довгостроковий 
позиковий капітал для фінансування оборотного капіталу, то суми власних і чистих 
активів збігаються. Проте частіше підприємства використовують короткострокові 
кредити, які випадають з цієї класифікації  джерел формування оборотного капіталу 
підприємства. 
Наявні підходи до класифікації оборотного капіталу передбачають декілька 
ознак. Залежно від характеру фінансування оборотні активи розподілено на валові, 
чисті та власні.  
Валові оборотні активи характеризують їх загальний обсяг, сформований за 
рахунок власного та залученого капіталу. У складі звітного балансу промислового 
підприємства їх відображають як суму другого та третього розділів активу.  
Чисті оборотні активи характеризують частину їх обсягу, сформовану за 
рахунок власного й довгостроково залученого капіталу. Їх розраховують за 
формулою: 
фзоаоа КВЧ  , (1.1) 
де оаЧ  – чисті оборотні активи; 
     оаВ  – валові оборотні активи; 
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     фзК  – короткострокові поточні зобов`язання. 
Власні оборотні активи характеризують частину їх обсягу, сформовану за 
рахунок власного капіталу підприємства. Їх розраховують за формулою: 
зкоаоа ДЧВ  , (1.2) 
де оаВ  – власні оборотні активи; 
     оаЧ  – чисті оборотні активи; 
     зкД  – довгостроковий залучений капітал, інвестований в оборотні активи 
підприємства. 
Якщо підприємство не використовує довгостроковий залучений капітал, то 
власні оборотні активи збігаються з чистими. 
За характером участі в операційному процесі  оборотний капітал 
диференційовано таким чином: 
- оборотний капітал, що обслуговує виробничий цикл підприємства (запаси 
сировини, матеріалів і напівфабрикатів; обсяг незавершеного виробництва; запаси 
готової продукції); 
- оборотний капітал, що обслуговує фінансовий цикл підприємства (дебіторська 
заборгованість, грошові кошти та їх еквіваленти та ін.). 
Залежно від періоду функціонування оборотний капітал розподілено на 
постійний та змінний. 
Існує два тлумачення поняття „постійний оборотний капітал”. Відповідно до 
першого, постійний оборотний капітал  являє собою ту частину грошових коштів, 
дебіторської заборгованості й виробничих запасів, потреба в яких відносно постійна 
протягом усього операційного циклу. Це усереднена величина поточних активів, які 
перебувають у постійному веденні підприємства. Відповідно до другого 
трактування, постійний оборотний капітал може бути визначено як мінімум 
поточних активів, необхідних для здійснення виробничої діяльності, тобто 
необхідна кількість оборотних коштів, наприклад, постійний залишок коштів на 
поточному банківському рахунку.  
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Категорія „змінний оборотний капітал” (або змінна частина поточних активів) 
відображає додаткові поточні активи, необхідні в пікові періоди функціонування 
підприємства або як страховий запас. Наприклад, потреба в додаткових виробничих 
запасах може бути пов’язана з підтримкою високого рівня продажу під час сезонної 
реалізації. Розмір дебіторської заборгованості в цей час також починає зростати 
через збільшення обсягу реалізації. Виникає потреба в додаткових грошових коштах 
для оплати поставок сировини й матеріалів, а також трудової діяльності. На рис. 1.5 









Рис.1.5. Потреби підприємства в оборотному капіталі в часовому розрізі 
 
Розподіл оборотного капіталу за функціональною ознакою на оборотні 
виробничі фонди й фонди обігу необхідний для роздільного обліку й аналізу часу 
перебування оборотних коштів у процесі виробництва й обігу.  
У табл. 1.9 наведено групування оборотного капіталу підприємства залежно від 
його функціональної ролі в процесі виробництва. 
 
Таблиця 1.9 
Склад оборотного капіталу за його функціональною роллю  
в процесі виробництва 
Група оборотних коштів Склад 
1. Оборотні виробничі фонди   
1.1. Виробничі запаси: - сировина; 
 - основні матеріали; 


















- покупні напівфабрикати й комплектуючі 
вироби; 
 - паливо; 
 - малоцінні й швидкозношувані предмети; 
 - запасні частини; 
 - тара; 
 - будівельні матеріали. 
1.2. Засоби в процесі виробництва: - незавершене виробництво; 
 - напівфабрикати власного виготовлення; 
 - витрати майбутніх періодів. 
2. Фонди обігу   
2.1. Нереалізована продукція: - готова продукція на складах підприємства; 
 - товари для перепродажу. 
2.2. Грошові кошти та їх еквіваленти: - каса; 
 - розрахунковий рахунок. 
2.3. Поточні фінансові інвестиції  
 
Продовження табл. 1.9 
Група оборотних коштів Склад 
2.4. Дебіторська заборгованість - за товари, роботи, послуги; 
 - векселі отримані; 
 - за розрахунками з бюджетом; 
 - за виданими авансами; 
 - з нарахованих доходів; 
 - із внутрішніх розрахунків; 
 - інша поточна дебіторська заборгованість. 
2.5.Інші оборотні активи  
 
Розподіл оборотного капіталу на власний, позиковий й додатково залучений 
указує на джерела походження й форми надання підприємству оборотних коштів у 
постійне або тимчасове користування. У табл. 1.10 наведено склад джерел 
формування оборотних активів. 
За цією класифікаційною ознакою обліковують джерела фінансування 
оборотного капіталу та аналізують ліквідність, фінансову залежність і стійкість 
підприємства. Розмір власного оборотного капіталу  визначають як різницю між 
підсумком розділу I пасиву балансу й підсумком розділу I активу балансу (власні 
кошти мінус необоротні активи). Визначення його потреби є об’єктом планування й 
відображено у фінансовому плані.  
У зв’язку з постійною зміною кон’юнктури ринку потреба підприємства в 
оборотному капіталі має нестабільний характер. Задовольнити потреби, що 
виникають, лише за рахунок власних джерел неможливо, слід залучати додаткові 
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кошти. Досвід підтверджує, що в багатьох випадках ефективність використання 
позикових коштів є більш високою, ніж власних. 
 
Таблиця 1.10 
Джерела формування оборотних активів 
Власний капітал Позиковий капітал Додатково залучений капітал 












- за отриманими авансами; 
 
Продовження табл. 1.10 




- з бюджетом; 
Нерозподілений прибуток  - з позабюджетних платежів; 
  - зі страхування; 
  - з оплати праці; 
  - з учасниками; 
  - з внутрішніх розрахунків. 
  Векселі видані 
 
Позиковий оборотний капітал формують за рахунок банківських кредитів і 
позик. Його надають підприємству в тимчасове користування. Призначенням 
позикового капіталу є фінансування витрат, пов’язаних із придбанням основних і 
поточних активів, фінансування сезонних потреб підприємства, тимчасового росту 
товарно-матеріальних запасів та дебіторської заборгованості, податкових платежів. 
Потреба підприємства в позиковому оборотному  капіталі також є об’єктом 
планування й відображена в бізнес-плані.  
Додатково залучений оборотний капітал (безкоштовний) формує наявна 
кредиторська заборгованість (за товари, роботи та послуги; векселі видані; з 
одержаних авансів; з бюджетом; з позабюджетних платежів; зі страхування; з 
оплати праці; з учасниками; із внутрішніх розрахунків) [35, с.49]. 
Джерела фінансування оборотних активів нерозрізнені в процесі кругообігу 
капіталу. На жаль, при споживанні сировини й матеріалів у виробництві не 
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зважають на кошти, за рахунок яких виробничі запаси було закуплено, хоча це 
впливає на швидкість їх обороту, сповільнюючи або прискорюючи її. Крім того, 
характер джерел формування й напрямки використання власних і позикових 
оборотних коштів впливають на ефективність управління оборотними активами та 
капіталом у цілому. Раціональне формування й використання оборотних активів 
впливає на хід виробництва, на фінансовий стан підприємства і результати 
діяльності, що дозволяє досягти успіху з використанням мінімально необхідного в 
конкретних умовах розміру оборотного капіталу. 
Класифікація оборотних  активів за ступенем ліквідності характеризує якість 
коштів підприємства, що перебувають в обороті. Завданням цієї класифікаційної 
ознаки є виявлення поточних активів, можливість реалізації яких є малоймовірною. 
Ефективне управління формуванням оборотного капіталу  підприємства припускає 
не лише пошук і залучення додаткових джерел фінансування, але й раціональне їх 
розміщення в активах підприємства, особливо в поточних активах. Склад оборотних 
активів за ступенем ліквідності відображено в табл. 1.11 [48, с. 325]. 
 
Таблиця 1.11 











1.1. Грошові кошти та їх еквіваленти  
1.2. Короткострокові фінансові інвестиції 




2.1. Поточна дебіторська заборгованість  
2.2. Короткострокові векселі отримані  
2.3. Інші оборотні активи 
р. 150+р. 160+р.170+ 
р. 180+р. 190+р.+ 




3.1. Виробничі запаси  
3.2. Незавершене виробництво  
3.3. Товари  
3.4. Готова продукція  
3.5. Витрати майбутніх періодів 
р. 100+р. 110+р. 120+ 
р. 130+р. 140+р. 270 2  
 
Примітки: 
1Цей рядок балансу (250) може бути зараховано не до другої, а до третьої групи активів, 
зважаючи на те, що за цим рядком ураховано – дебіторську заборгованість чи щось матеріальне. 
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Якщо ж за цим рядком показано активи, які не реалізуються, то його не треба враховувати в 
групуванні. 
2 Цей рядок балансу (270) показує щось подібне дебіторській заборгованості, однак так 
назвати її не можна, тому що така „заборгованість” не може бути стягнена. Цю статтю доцільно 
зарахувати до повільно реалізованих активів. Ним, також як і рядком 250, іноді можна знехтувати. 
 
Розподіл оборотних активів на швидко реалізовані й повільно реалізовані не є 
абсолютним і залежить від конкретної реальної ситуації, яка склалася в кожний 
конкретний звітний період діяльності підприємства. Може бути, що залишки готової 
продукції на складі підприємства будуть реалізовуватися швидше (за готівку), чим 
настане строк погашення дебіторської заборгованості. Тому для кожного 
підприємства й для кожного окремого періоду має існувати індивідуальне 
групування поточних активів за ступенем ліквідності.  
Ліквідність поточних активів є головним фактором, який визначає ступінь 
ризику вкладень капіталу в оборотні активів. Накопичені оцінки реалізації тих або 
тих видів оборотних активів за тривалий період часу дозволяють визначити 
ймовірність ризику вкладень у ці активи.  
Наступна класифікаційна ознака подібна попередній, але вона надає більш 
розгорнуту класифікацію оборотних активів – за ступенем ризику вкладення 
капіталу (табл. 1.12). Таке групування оборотних активів необхідне фінансовому 
менеджерові, в обов’язки якого входить контроль за раціональним розміщенням 
капіталу в поточних активах. Ефективно управляти ліквідністю означає не 
допускати збільшення частки активів з високим і середнім ступенем ризику.  
 
Таблиця 1.12 
Склад оборотних коштів за ступенем ризику вкладення капіталу 
Група оборотних  коштів Статті активу балансу 
1. Оборотний капітал з мінімальним 
ризиком вкладень 
1.1. Грошові кошти 
1.2. Короткострокові фінансові інвестиції 
2. Оборотний капітал з малим ризиком 
вкладень 
2.1. Дебіторська заборгованість  (за 
вирахуванням сумнівної) 
2.2. Виробничі запаси 
2.3. Залишки готової продукції й товарів 
3. Оборотний капітал із середнім ризиком 3.1. Малоцінні й швидкозношувані предмети 
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вкладень 3.2. Незавершене виробництво 
3.3. Витрати майбутніх періодів 
4. Оборотний капітал з високим ризиком 
вкладень 
4.1. Сумнівна дебіторська заборгованість 
4.2. Готова продукція й товари, які не мають 
попиту 
 
Залежно від стандартів обліку й відображення в балансі оборотні активи групують 
на: запаси (виробничі запаси, тварини на вирощуванні та відгодівлі, незавершене 
виробництво, готова продукція, товари), дебіторську заборгованість (розрахунки з 
дебіторами за товари, роботи й послуги; розрахунки за векселями отриманих; з 
бюджетом; за виданими авансами; з нарахованих доходів; за внутрішніми 
розрахунками; інша поточна дебіторська заборгованість), грошові кошти та їх 
еквіваленти (кошти в національній валюті, кошти в іноземній валюті), поточні 
фінансові інвестиції, інші оборотні активи [35, с. 40]. 
Розглянуті класифікації оборотного капіталу забезпечують кожному 
підприємству можливість його розподілу відповідно до власної сфери діяльності для 
прийняття управлінських рішень, але не дозволяють визначити першочергово 
необхідний підприємству оборотний капітал для забезпечення нормальної 
фінансово-господарської діяльності та капітал, який не приносить підприємству 
економічної вигоди й підлягає постійному контролю. 
Дані, наведені в табл. 1.13 щодо обсягу та структури оборотного капіталу, 
свідчать про неоднорідність його структури в різних галузях. 
 
Таблиця 1.13 
Склад і структура оборотного капіталу різних галузей машинобудування 
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103,1 35,2 91 45,4 101,1 43,7 Довгострокові 
зобов’язання 
6,5 1,61 5,1 0,68 4,7 0,60 
Дебіторська 
заборгованість 
158,1 54,0 83,3 41,5 104,3 45,1 Поточні 
зобов’язання: 
170,3 42,11 492,5 65,60 547,5 69,83 





4,3 1,5 2 1,0 1,9 0,8 короткострокові 
кредити банків 
7,0 1,73 98,2 13,08 103,9 13,25 
Грошові 
кошти 








5,6 1,9 3,9 1,9 4 1,8 кредиторська 
заборгованість 

























238,2 49,6 278,2 44,2 305,6 44,6 Довгострокові 
зобов’язання 
114,0 11,05 101,9 7,16 98,2 6,68 
Дебіторська 
заборгованість 
111,4 23,2 277,8 44,2 317,2 46,3 Поточні 
зобов’язання: 




0 - 0 - 0 - короткострокові 
кредити банків 
177,5 17,2 285,6 20,07 288 19,6 
Грошові 
кошти 








27,3 5,7 13,8 2,2 15,8 2,3 кредиторська 
заборгованість 














































202,7 60,5 199,4 58,4 187,3 56,3 Довгострокові 
зобов’язання 
30,7 4,6 24,5 2,26 22,4 2,07 
Дебіторська 
заборгованість 
111 33,2 113,5 33,2 117,4 35,3 Поточні 
зобов’язання: 




0,8 0,2 0,7 0,2 0,6 0,2 короткострокові 
кредити банків 
20,6 3,1 121,7 11,21 124,5 11,49 
Грошові 9,9 3,0 15,6 4,6 14,5 4,4 поточна 1,5 0,22 16,9 1,56 17,4 1,60 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 
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10,4 3,1 12,1 4,6 13 3,9 кредиторська 
заборгованість 
331,2 49,28 595,6 54,85 613,2 56,61 
 
У загальному вигляді найбільшу питому вагу в оборотному капіталі за 
напрямами вкладення в оборотні активи мають товарно-матеріальні цінності й 
дебіторська заборгованість та за джерелами його формування – поточні 
зобов’язання. Для визначення позитивних (негативних) наслідків зміни цих 
показників за розглянутими галузями промисловості запропоновано нову 
класифікаційну ознаку “ступінь цінності“, яка дозволить підприємствам визначити 
групи оборотного капіталу, що потребують посиленої уваги в процесі управління 
ними. Цінність оборотного капіталу визначено його значущістю для підприємства в 
забезпеченні фінансово-господарської діяльності ресурсами, підтриманні на 
високому рівні прибутковості, платоспроможності та фінансової стійкості. 
Відповідно до цієї ознаки виділено оборотні активи з високою цінністю, середньою 















Оборотний капітал за 
джерелами його 
фінансування 
- власний оборотний капітал; 
- кредиторська заборгованість, 
термін сплати якої не настав. 
 
- кредиторська заборгованість 
не погашена в строк; 
- довгострокові та 




- довгострокові та 
короткострокові кредити та 




З високою  
цінністю 
 






Оборотний капітал за 
напрямами вкладення в 
оборотні активи 
- грошові кошти; 
- поточні фінансові інвестиції; 
- виробничі запаси (за винятком 
неліквідних); 
- готова продукція (тільки 
виготовлена); 




- дебіторська заборгованість (за 
винятком сумнівної та 
безнадійної); 
- готова продукція й товари 
(нереалізована за визначений 
період). 
 
 - сумнівна та безнадійна 
дебіторська заборгованість; 
- залежалі виробничі запаси; 
- наднормативне незавершене 
виробництво; 
- готова продукція й товари, що 




Рис. 1.6. Класифікація оборотного капіталу за ступенем цінності 
 
Запропонована класифікація забезпечує вибір підходів до формування 
оборотного капіталу. Оборотний капітал з високою цінністю повинен мати більшу 
питому вагу в його структурі та забезпечувати виробничий процес. Оборотний 
капітал з середньою цінністю потребує посиленого контролю за ним. До цієї групи 
слід вживати заходи щодо знаходження шляхів прискорення оборотності 
дебіторської (кредиторської) заборгованості, використання маркетингових послуг 
для реалізації готової продукції з метою підвищення платоспроможності, залучення 
кредитів та позик, які забезпечують економічну ефективність. До оборотного 
капіталу з мінімальною цінністю слід вживати заходи щодо його мінімізації: 
здійснювати суворий контроль за ненадійними дебіторами, постійний аналіз ринку 
споживачів, удосконалювати методику прогнозування та планування виробничої 
діяльності, здійснювати нормування всіх складових оборотних активів, порівнювати 
додаткові доходи з додатковими витратами при залученні кредитів та позик.  
Класифікація оборотного капіталу є підґрунтям розробки концептуального 




1.3. Концептуальний підхід до формування та використання оборотного 
капіталу промислових підприємств 
 
Світова фінансова криза вплинула як на економіку України в цілому, так і на 
підприємства промисловості, що виражено в низькому попиті на готову продукцію, 
затримках у виплаті заробітної плати, неплатежах партнерам, що призводить до 
виникнення значної кредиторської та одночасно дебіторської заборгованості та, як 
наслідок, в окремих випадках до процедури банкрутства. 
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Причин цих явищ можна знайти багато, але нас, насамперед, цікавлять ті, що 
пов’язані з забезпеченням підприємств оборотним капіталом (на прикладі 
промислових підприємств Луганської області за 2009 рік): 
- недостатність власного оборотного капіталу та чистого оборотного капіталу 
(-197,3 млн. грн. та -34,1 млн. грн. відповідно); 
- занадто висока частка дебіторської заборгованості в активах підприємств і 
низьке значення коефіцієнта її оборотності (56,8 % і 5,1 відповідно); 
- низький коефіцієнт оборотності товарно-матеріальних запасів (10,2); 
- низька норма рентабельності оборотного капіталу (0,01); 
- неефективне співвідношення позикових і власних коштів, що приводить до 
несвоєчасного дотримання підприємствами зобов’язань перед своїми кредиторами 
(коефіцієнт фінансової залежності 0,7, його рекомендоване значення ≤ 0,5) [88, с. 
757]. 
Але, всі ці причини можна поєднати в одну – відсутність налагодженого й 
дієвого підходу до формування та використання оборотного капіталу на 
промислових підприємствах.  
Для підвищення ефективності діяльності підприємств розроблено 
концептуальний підхід до формування та використання оборотного капіталу, який 
містить мету, принципи, завдання, функції й напрями вдосконалення формування та 
використання оборотного капіталу (рис. 1.7).  
Мета формування та використання оборотного капіталу пов’язана з головною 
метою підприємства. Водночас єдиного визначення мети підприємства в науково-
економічній літературі немає. Виділимо кілька підходів у розумінні головної мети 
підприємства: 
1. Максимізація прибутку. Цю мету сформулювали ще в класичній економічній 
теорії А. Сміт й А. Курно, але в подальшому її піддавали критиці, бо високий рівень 
прибутку може бути досягнуто при високому рівні фінансового ризику, тому в 
ринкових умовах максимізація прибутку може бути завданням фінансової діяльності 
підприємства або критерієм оцінки ефективності використання його активів, але не 
головною метою фінансового управління. 
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У сучасній економічній літературі більшість науковців визначають 



































формування та використання 
оборотного капіталу 
 
Аналіз стану й структури 
оборотного капіталу та 
джерел його фінансування 
 
Аналіз стану оборотного капіталу та ефективності його 
формування і використання 
Підхід до комплексного 
оцінювання впливу 
дебіторської заборгованості 
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ОЦІНКА ТА АНАЛІЗ ОБОРОТНОГО КАПІТАЛУ 
мотивація 
Так Ні 
2. Забезпечення максимізації добробуту власників підприємства. Цей 
підхід підтримують усі сучасні теоретики в галузі фінансового менеджменту, 
тому що, на їх думку, він найкраще реалізує фінансові інтереси власників 
підприємства. У цій головній меті відображено фактори часу, прибутковості й 
ризику, що є більш повним виявленням мотивації фінансової діяльності 
підприємства [16, с. 73].  
3. Максимізація доданої вартості [32, с. 35]. Під доданою вартістю 
розуміють валовий дохід за вирахуванням вартості сировини й матеріалів, які 
витрачено на виробництво продукції. 
4. Задоволення потреб споживачів і ринку [101, с. 81]. 
5. Комплексний підхід. А. А. Томпсон і А.Дж. Стрикленд виділили чотири 
основні цілі підприємства: 1) максимізація прибутку; 2) забезпечення 
інвестиційної привабливості; 3) забезпечення фінансової стійкості; 
4) розширення масштабів виробництва [160, с. 69]. Але, на нашу думку, не 
можна всі зазначені цілі віднести до кожного підприємства, напрями розвитку 
воно обирає самостійно залежно від специфіки діяльності. 
Незважаючи на наявність багатьох підходів, доцільно визначити під метою 
формування та використання оборотного капіталу підвищення прибутковості 
діяльності. 
Фінансові відносини, які виникають у процесі формування та 
використання оборотного капіталу, базуються на відповідних принципах. 
Принципи – це орієнтири, правила, які застосовують при формуванні 
економічної стратегії управління оборотним капіталом господарюючого 
суб’єкта. Порушення основних принципів призводить до методичних 
неточностей, помилкових і необґрунтованих висновків. При розробці 
принципів процесу формування оборотного капіталу автор опирався на 
розробки дослідників [18; 93].  
Пропоновані принципи процесу формування оборотного капіталу: 
- взаємопов’язаність – управління формуванням оборотного капіталу 
здійснюють у межах загальної системи управління фінансами підприємств, 
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оскільки будь-яке управлінське рішення прямо або опосередковано впливає на 
ефективність діяльності підприємства; 
- своєчасність – кожне управлінське рішення щодо формування та 
використання оборотного капіталу має бути прийнято у відповідний час; 
- орієнтованість на стратегічні цілі – рішення, пов’язані з формуванням 
оборотного капіталу, повинні бути орієнтовані на досягнення стратегічних 
цілей підприємства; 
- інформованість – кожне управлінське рішення щодо формування та 
використання оборотного капіталу повинно бути прийняте на основі своєчасної 
та повної інформації; 
- оптимальність – відносно фінансової стійкості підприємства кожне 
управлінське рішення, яке впливає на співвідношення власних і позикових 
коштів, має бути спрямоване на знаходження їх оптимального розміру для 
максимізації рентабельності оборотного капіталу при прийнятному для 
підприємства рівні фінансового ризику.  
Для досягнення основної мети, процес формування та використання 
оборотного капіталу повинен бути спрямований на вирішення завдань, 
основними з яких є: 
- аналіз структури оборотного капіталу та джерел його фінансування; 
- оцінка ефективності формування та використання оборотного капіталу; 
- удосконалення планування потреби в оборотному капіталі; 
- оптимізація обсягу оборотного капіталу. 
Із завданням процесу формування та використання оборотного капіталу 
тісно пов’язані функції, здійснення яких забезпечить реалізацію поставлених 
завдань. 
До основних функцій формування та використання оборотного капіталу 
відносимо такі: 
1. Функція планування. Ґрунтуючись на результатах аналізу та 
прогнозування, а також ураховуючи визначену мету й завдання, підприємства 
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розробляють план формування й використання оборотного капіталу, який 
визначає, чого треба досягти й за допомогою яких важелів. 
2. Функція організації. Цю функцію зводять до об’єднання дій, 
спрямованих на реалізацію плану формування й використання оборотного 
капіталу на базі певних правил і процедур, норм, нормативів і методик. 
3. Функція мотивації. Ця функція стимулює працівників підприємства до 
дії для досягнення мети процесу формування та використання оборотного 
капіталу 
4. Функція контролю. Реалізація цієї функції пов’язана зі створенням 
системи постійного контролю за виконанням прийнятих рішень, пов’язаних з 
процесами формування та використання оборотного капіталу, а також 
порівняння досягнутих результатів роботи з планом. 
5. Функція регулювання – підтримування в динамічній системі 
формування та використання оборотного капіталу заданих параметрів, тобто 
запобігання відхилень від установлених норм. 
Для вирішення поставлених завдань та здійснення функцій слід оцінювати 
та аналізувати оборотний капітал. Це забезпечить безперервне спостереження 
за відповідністю кінцевих результатів установленим планам чи виконанням 
запланованої тенденції розвитку. Для цього необхідно оцінювати умови 
формування оборотного капіталу та аналізувати стан й ефективність його 
формування та використання.  
Оцінка впливу навколишнього середовища значною мірою впливає на 
процес формування та використання оборотного капіталу. На основі аналізу 
розробок дослідників [16; 37; 59] виділено основні чинники впливу на 
формування та використання оборотного капіталу (рис. 1.8). 
Усі чинники розподілено на зовнішні та внутрішні. Перша група чинників 
впливає на процес формування та використання оборотних активів підприємства 
безпосередньо, а друга опосередковано. Тобто, підприємство не може 
змінювати зовнішні чинники, але може впливати на внутрішні. Наприклад, 
обсяги реалізації продукції підприємства значною мірою залежать від якості й 
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цін на аналогічну продукцію конкурентів. Бажаючи прискорити реалізацію цієї 
складової оборотних активів, підприємство може впливати на певні внутрішні 
чинники, але не зможе змінити якісні та кількісні характеристики продукції 
конкурентів. Також підприємство може пристосуватися до змін у законодавчій 
базі, але не може змінювати її. Ступінь розвитку фінансового ринку значною 
мірою впливає на обсяги поточних фінансових інвестицій підприємства, але 
саме підприємство не може змінити закономірності його розвитку. Відносини 
підприємства з контрагентами значно впливають на обсяги всіх складових 
оборотних активів, однак, підприємство не має на них прямого впливу, воно 















Рис. 1.8. Чинники впливу на формування та використання оборотного капіталу  
 
Визначивши чинники впливу на стан оборотного капіталу, перейдемо до 
аналізу стану та ефективності формування й використання оборотного капіталу. 
У процесі аналізу розглядають обсяг, структуру та динаміку оборотних 
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Визначають склад і структуру основних джерел фінансування оборотного 
капіталу та їх динаміку, розраховують рівень фінансового ризику, який виникає 
внаслідок сформованої структури джерел фінансування оборотних активів. 
Основним показником ефективності управління оборотним капіталом є його 
оборотність. Визначають динаміку оборотності складових оборотного капіталу 
за певний період часу. Цей аналіз виконують з використанням показників – 
коефіцієнта оборотності та періоду обороту оборотних активів. Також 
розраховують рентабельність оборотних активів. Результати аналізу дають 
змогу визначити загальний рівень ефективності управління формуванням та 
використанням оборотного капіталу й виявити основні напрями його 
підвищення в майбутньому періоді. 
У сучасних умовах управління дебіторською заборгованістю є одним з 
найважливіших і водночас складних елементів управління оборотними 
активами. Порушення нормального циклічного процесу її утворення та 
погашення може бути не лише причиною виникнення проблем для 
підприємства (зниження рентабельності активів, втрата їх ліквідності), а й 
спричинити розвиток глобальної кризи неплатежів в економіці країни. 
Більшість підприємств приймають рішення щодо утворення й погашення 
дебіторської заборгованості інтуїтивно. Часто з цього питання відсутня 
обґрунтована й постійна політика. Це може призвести до прямих фінансових 
втрат або до недоотримання частини прибутку. 
Підхід до комплексного оцінювання впливу дебіторської заборгованості 
на структуру оборотного капіталу запропоновано в підрозділі 2.3. 
У зв’язку з наявною кризовою ситуацією на промислових підприємствах 
необхідно використовувати такі напрями формування та використання 
оборотного капіталу для покращення їх фінансового стану: 
- удосконалення планування оборотного капіталу; 
- методичний підхід до визначення потреби в оборотному капіталі; 
- модель оптимізації оборотного капіталу. 
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При плануванні потреби в оборотному капіталі необхідно враховувати не 
лише результати аналізу оборотного капіталу за попередній період, але й 
очікуваний ринковий попит на виготовлену продукцію, тобто слід 
спрогнозувати очікуваний обсяг збуту. Відповідно до прогнозу збуту 
визначають, у які оборотні активи й у якому обсязі направляти інвестиції, а 
також  через який період часу необхідно знайти нові джерела фінансування. 
Таким чином, прогноз збуту надає інформацію, на основі якої здійснюють усю 
подальшу виробничу та фінансову діяльність підприємства. Але прогноз збуту 
– це все-таки прогноз. Існування випадкових або неврахованих чинників в 
умовах ринку може істотно вплинути на фінансове становище промислових 
підприємств. Тому прогноз завжди має ймовірнісний характер. Але головне в 
складанні прогнозу збуту – орієнтація виробництва на покупця, на аналіз його 
потреб, попит і переваги, прагнення виробництва максимально чуйно реагувати 
на кожні зміни в складі споживачів, навіть у їх реакції на ті чи інші суспільні 
явища або політичні процеси. Одне із завдань дослідження ринку – вчасно 
вловити ці зміни, а ще краще передбачити їх. 
Одним з важливих елементів складання прогнозу збуту є розробка кількох 
варіантів прогнозу: найбільш імовірного, оптимістичного й песимістичного. В 
основі складання оптимістичного й песимістичного варіантів прогнозу збуту 
використовують аналіз чинників впливу. Підприємство, по-перше повинно 
виявити, які чинники в майбутньому можуть серйозно вплинути на рівень і 
динаміку продажів виробу; по-друге, оцінити ступінь їх впливу (на скільки 
відсотків кожен з виявлених чинників може сприяти збільшенню або 
зменшенню обсягів продажу). На основі різних значень очікуваного обсягу 
продажів формують кілька варіантів прогнозного бюджету підприємства, які 
відповідають гарній і поганій кон’юнктурі. За їх допомогою обирають 
оптимальний варіант розвитку промислового підприємства на майбутній 
період, який ураховує всі ризики та вигоди. Далі планують потребу в 
оборотному капіталі. Планування операційної діяльності підприємства 
пов’язано з організацією його матеріальних і грошових потоків.  
 55 
Центральну роль у системі планів відіграє виробнича програма 
підприємства (план випуску продукції), яка є стрижнем усього планування 
операційної діяльності. Але вона базується на результатах прогнозування 
обсягу збуту. На основі показників виробничої програми розробляють всі інші 
види планів операційної діяльності підприємства, зокрема план матеріально-
технічного забезпечення. 
Виробнича програма підприємства являє собою комплексну систему 
планових завдань з випуску в необхідних обсягах продукції встановленої 
номенклатури відповідних асортиментів і якості. Розробка виробничої 
програми підприємства покликана реалізувати основні цільові стратегічні 
показники його операційної діяльності. 
Основною метою розробки виробничої програми є забезпечення 
необхідних темпів розвитку операційної діяльності, передбачених економічною 
стратегією підприємства. 
У виробничій програмі промислового підприємства відображають такі 
основні показники, пов’язані з матеріальними потоками: 
- обсяг валової продукції підприємства. Він характеризує загальну 
вартість передбаченої до випуску продукції, зокрема й приріст обсягу 
незавершеного виробництва; 
- обсяг товарної продукції підприємства. Він характеризує вартість 
передбаченої до випуску готової  продукції, призначеної для реалізації 
покупцям; 
- обсяги незавершеного виробництва на початок і кінець планового 
періоду. 
Методи розробки показників виробничої програми визначають залежно від 
пріоритетних цілей розвитку операційної діяльності підприємства. Основними з 
цілей є: 
- орієнтир на ринок; 
- орієнтир на виробничу потужність; 
- орієнтир на прибуток; 
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- орієнтир на стійкий економічний ріст. 
Але в сучасній кризовій ситуації існування промислових підприємств 
цілями розвитку діяльності є лише дві: 
- орієнтир на ринок. Така цільова установка планування обсягів випуску 
продукції характерна для підприємств, природним обмежником розвитку 
операційної діяльності яких є попит покупців та умови конкуренції в тих 
сегментах ринку, у яких воно реалізує свою продукцію. 
- орієнтир на стійкий економічний ріст. Така цільова установка характерна 
для підприємств, які пріоритетною метою обирають забезпечення повної 
фінансової рівноваги й запобігання ризику банкрутства в процесі майбутнього 
економічного розвитку.  
Залежно від визначеної виробничої програми розраховують потребу в 
оборотному капіталі для фінансування оборотних активів. Це можливо зробити 
за допомогою різних методів. Одні науковці пропонують застосовувати методи 
нормування (аналітичний, коефіцієнтний, прямого розрахунку) [23, с. 125 – 
133], інші обґрунтовують можливості використання кумулятивного (потребу 
визначають множенням загальної тривалості відволікання коштів в оборотні 
активи протягом операційного циклу на середньоденну їх витрату) та 
елективного (потребу розраховують обчисленням загальних витрат ресурсів, які 
авансовані в сировину, заробітну плату, загальновиробничі, адміністративні 
витрати, витрати на збут та заморожені в окремих позиціях оборотних активів) 
методів [158, с. 486]. На нашу думку, механізм нормування певною мірою є 
застарілим, не пристосованим до ринкової економіки, яка має нестабільний 
характер. У цілому охарактеризовані методи не враховують таких важливих 
складових оборотних активів, як дебіторська заборгованість та грошові кошти, 
які за традиційною класифікацією віднесено до ненормованих оборотних 
активів, хоча в ринкових умовах потреба в їх нормуванні зростає. Також слід 
указати, що зазначені методи дають можливість лише приблизно розрахувати 
прогнозну потребу в оборотних активах, оскільки вона може змінюватися, 
особливо в сучасних змінних умовах функціонування підприємства. Ця 
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методика передбачає можливість появи зайвих запасів, водночас „омертвлення” 
коштів у таких запасах суперечить самій природі ринку. Усі ці негативні ознаки 
наявної методики нормування призвели до відмови від її використання у 
фінансовому управлінні на всіх промислових підприємствах. Але необхідність 
у нормуванні оборотних активів залишилася, отже, необхідно внести деякі 
зміни в цю методику. Це питання буде розглянуто в третьому розділі роботи. 
Наступним напрямом ефективного формування та використання 
оборотного капіталу слід визначити оптимізацію структури оборотного 
капіталу, джерел фінансування та розміру його складових. Сучасна діяльність 
багатьох промислових підприємств пов`язана з недостатністю фінансових 
ресурсів, необхідних для нормального виконання процесів виробництва й 
реалізації продукції. Це зумовлено великою часткою дебіторської 
заборгованості в структурі оборотних активів (рис. 1.9). Відповідно, у структурі 
джерел формування оборотного капіталу найбільшою є частка кредиторської 
заборгованості, яка сьогодні зросла до критичного рівня (рис. 1.9). Це свідчить 
про постійне зменшення оборотного капіталу у сфері виробництва і його 
осідання в розрахунках, як наслідок, підприємствам потрібно залучати в обіг 


















Рис. 1.9. Динаміка питомої ваги дебіторської та кредиторської заборгованості в 
структурі капіталу промислових підприємств Луганської області 
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Виникає потреба у вирішенні проблем, пов’язаних з пошуком шляхів  
оптимізації обсягу та структури оборотного капіталу, тобто знаходженні 
значень складових оборотного капіталу, при яких можна досягти найкращого 
стану фінансово-господарської діяльності, отримання необхідного результату 
при мінімальних ресурсних витратах. Це питання буде розглянуто в другому та 
третьому розділах. 
Шляхи покращення структури оборотного капіталу та забезпечення 
додатковими фінансовими ресурсами слід шукати як усередині підприємства 

















Рис. 1.10. Шляхи покращення структури оборотного капіталу 
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стадії досягають шляхом удосконалення організації виробництва, поліпшення 
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застосовуваної техніки й технології, удосконалення використання основних 
засобів, насамперед їх активної частини. 
Забезпечення своєчасного збуту виробленої продукції залежить від попиту 
на неї. Отже, слід випускати ту продукцію, яку можна досить швидко й вигідно 
продати, припиняючи або значно скорочуючи випуск продукції, яка не має 
поточного попиту. Це підвищує ліквідність активів підприємства. 
Стан дебіторської заборгованості має особливий вплив на фінансову 
діяльність підприємства. Для зменшення її розміру слід посилювати контроль 
за нею. До основних завдань управління дебіторською заборгованістю слід 
віднести: ведення обліку проблемної дебіторської заборгованості; розроблення 
схем здійснення розрахунків із погашення проблемної дебіторської 
заборгованості; співпрацю з органами влади щодо стягнення дебіторської 
заборгованості; реструктуризацію заборгованості; контроль за виконанням 
фінансових планів у напрямку погашення зовнішньої дебіторської 
заборгованості підприємства. 
Розмір грошових коштів значною мірою залежить від оборотності 
дебіторської заборгованості. Він повинен забезпечувати фінансову стійкість 
підприємства, але водночас не бути зайвим. Гроші повинні працювати. 
Поповнити недостатність оборотних активів можна за допомогою продажу 
зайвих основних засобів або здачі їх в найом.  
До зовнішніх шляхів покращення фінансового стану слід віднести: 
- емісії акцій (збільшення розміру статутного капіталу шляхом 
додаткового випуску акцій); 
- залучення позикового капіталу (банківські позики); 
- фінансування діяльності підприємства за допомогою лізингу (тобто 
підприємство не купує дороге устаткування у власність, а бере його в 
лізинг – довгострокову оренду й тим самим не відволікає кошти з 
обороту); 
- укладання договору за умови попередньої оплати; 
- використання в господарському обороті векселів; 
 60 
- обмін боргових зобов’язань на цінні папери. 
Запропоновані заходи сприяють підвищенню ефективності формування та 
використання оборотного капіталу, а також допомагають зменшити 
недостатність фінансових ресурсів. 
Особливу увагу необхідно приділити оптимізації джерел формування 
оборотного капіталу. Тобто слід сформувати таку їх структуру, яка забезпечить 
зростання прибутковості одночасно з фінансовою стійкістю підприємства. 
Пропозиції з цього питання наведено в другому розділі. 
В економічній літературі виділено три підходи до фінансування 
оборотного капіталу: консервативний, помірний, агресивний [16, c. 332 – 333; 
14, с. 174 – 176; 112, с. 261; 9, с. 143]. Хоча деякі науковці [88, с. 337 – 341; 26, 
с. 410 – 412] обґрунтовують чотири: ідеальний, агресивний, консервативний, 































































































































В основі цих підходів лежить класифікація оборотних активів на постійні 
та змінні, а також характер їх формування, пов’язаний з вибором 
довгострокових або короткострокових джерел фінансування. Короткостроковий 
кредит є більш ризикованим ніж довгостроковий, тому виникає необхідність 
обирати між ризиком і витратами на фінансування. 
Позитивні та негативні аспекти зазначених стратегій фінансування 
наведено в табл. 1.14. 
 
Таблиця 1.14 
Позитивні та негативні аспекти стратегій фінансування 
Стратегії 
фінансування 
Позитивні аспекти Негативні аспекти Практичне  
використання 





Найбільш високі витрати 
за кредитом (додаткові 
витрати за кредитом у 
період сезонних спадів, 




Компромісна Низький рівень втрати 
ліквідності 




Агресивна Низькі витрати за 
кредитом 




Ідеальна Найбільш низькі втрати 
за кредитом 





Для визначення ефективності використання позикового капіталу слід 
використовувати фінансовий та операційний важелі. Можна сказати, що 
операційний важіль є обмежувачем запозичень, бо відсотки за кредитом 
збільшують витрати й знижують платоспроможність підприємства. 
Як напрям оптимізації обсягу оборотного капіталу запропоновано 
використовувати економіко-математичне моделювання. У третьому розділі 
розроблено модель оптимізації оборотного капіталу, інвестованого в оборотні 
активи. Ефективність формування та використання оборотного капіталу 
залежить від узгодженості обсягу оборотних активів з результатом фінансово-
господарської діяльності підприємства. За допомогою економіко-
математичного моделювання можливо знайти залежність між ними й 
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визначити оптимальний розмір інвестицій в оборотні активи при забезпеченні 
прибутковості підприємства.  
Розроблений концептуальний підхід до формування та використання 
оборотного капіталу дозволяє визначити мету, завдання та функції управління 
оборотним капіталом, з’ясувати принципи, на яких базується цей процес, 
урахувати вплив зовнішніх і внутрішніх чинників, проаналізувати стан, 
структуру та ефективність формування й використання оборотного капіталу, 
спрогнозувати обсяг збуту, забезпечити виробництво оборотним капіталом у 
необхідних обсягах і структурі, сформувати оптимальну структуру джерел 
формування оборотного капіталу, покращити систему управління 
дебіторською заборгованістю, вносити зміни залежно від потреб виробництва, 
виявити взаємозв’язок між елементами, структурою та джерелами формування 




Висновки до розділу 1 
 
У першому розділі „Теоретичні основи формування оборотного капіталу 
промислових підприємств” було отримано такі наукові результати: 
1. Всебічно розглянуто економічну категорію „капітал”. Виділено основні 
характеристики цієї категорії: накопичена цінність, фактор виробництва, 
інвестиційний ресурс, джерело доходу, об`єкт економічного управління, об`єкт 
власності та розпорядження, об`єкт купівлі-продажу, об’єкт тимчасової 
переваги, носій фактора ризику, носій фактора ліквідності. 
На основі узагальнення існуючих підходів до тлумачення поняття 
„капітал” уточнено його визначення. Капітал – це накопичений запас 
економічних цінностей у формі грошових коштів або інших активів, які 
знаходяться в розпорядженні підприємства, є інвестиційним ресурсом, 
пов’язані з факторами часу, ризику й ліквідності та призначені для 
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використання у фінансово-господарській діяльності з метою подальшого 
продажу та одержання доходу. 
2. Уточнено на основі критичного огляду зарубіжної та вітчизняної 
літератури економічну сутність та поняття оборотного капіталу. Оборотний 
капітал – це мінімальна вартість авансована на визначений термін у засоби, що 
забезпечують безперервний процес виробництва й реалізації продукції, 
формування грошових коштів та їх використання з метою забезпечення 
прибутковості, платоспроможності та фінансової стійкості підприємства. 
Таке визначення підкреслює вартісну природу оборотного капіталу, 
визначає термін та розмір авансування вартості, форми втілення оборотного 
капіталу (оборотні виробничі фонди, фонди обігу та короткострокові фінансові 
інвестиції), мету авансування. 
3. Запропоновано нову класифікаційну ознаку ”ступінь цінності”, яка 
містить оборотний капітал за напрямами вкладення в оборотні активи та 
джерелами його фінансування. Оборотний капітал, інвестований в оборотні 
активи, розподілено на групи: з високою цінністю (грошові кошти, поточні 
фінансові інвестиції, виробничі запаси за винятком неліквідних, тільки 
виготовлена готова продукція, незавершене виробництво за винятком 
наднормативного); середньою цінністю (дебіторська заборгованість за 
винятком сумнівної, готова продукція й товари, не реалізовані за визначений 
період); мінімальною цінністю (сумнівна дебіторська заборгованість, неліквідні 
виробничі запаси, наднормативне незавершене виробництво, готова продукція 
й товари, що не мають попиту). Оборотний капітал за джерелами його 
фінансування розподілено на групи: з високою цінністю (власний оборотний 
капітал; кредиторська заборгованість, строк сплати якої не настав); середньою 
цінністю (кредиторська заборгованість, не погашена в строк, довгострокові та 
короткострокові кредити й позики); мінімальною цінністю (довгострокові та 
короткострокові кредити й позики, які не забезпечують ефективність 
діяльності). Пропонована класифікаційна ознака дозволяє визначити оборотний 
капітал, якому необхідно приділити особливу увагу та посилити контроль за 
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ним для покращення фінансового стану підприємства. 
4. Розроблено концептуальний підхід до формування та використання 
оборотного капіталу, у рамках якого визначено мету, принципи, завдання, функції й 
напрями вдосконалення формування та використання оборотного капіталу, що 
дозволяє приймати ефективні управлінські рішення, спрямовані на підвищення 
прибутковості діяльності промислового підприємства. 
 65 
РОЗДІЛ 2 
АНАЛІЗ ФОРМУВАННЯ ТА ВИКОРИСТАННЯ ОБОРОТНОГО 
КАПІТАЛУ ПРОМИСЛОВИХ ПІДПРИЄМСТВ 
 
2.1. Аналіз структури та джерел формування оборотного капіталу 
промислових підприємств 
 
У процесі формування оборотного капіталу необхідно досягти прийнятного 
рівню ліквідності, платоспроможності та фінансової стійкості підприємства, 
який може бути забезпечено шляхом дотримання певних обсягів дебіторської 
заборгованості, грошових коштів, поточних фінансових інвестицій, запасів з 
боку напрямів інвестування оборотного капіталу та відповідного 
співвідношення між власними й позиковими коштами з боку джерел 
фінансування оборотного капіталу. Тому дослідження сучасного стану та 
динаміки обсягів складових оборотного капіталу як з позиції напрямів його 
вкладення, так і з позиції джерел його фінансування є важливим у 
вдосконаленні існуючих механізмів управління ним.  
Аналіз складу й структури оборотного капіталу дозволить дати оцінку 
сформованій тенденції накопичення та використання оборотного капіталу 
промислових підприємств.  
Проаналізуємо склад і структуру оборотного капіталу, інвестованого в 
оборотні активи, промислових підприємств Луганської області (табл. 2.1). 
Динаміку структури оборотного капіталу за напрямами його вкладення за 
аналізований період представлено на рис. 2.1. 
Отже, зменшення оборотного капіталу у сфері виробництва та його 
збільшення у сфері обігу негативно впливає на процес виробництва й реалізації 
продукції промислових підприємств. Такі закономірності зміни структури 
оборотного капіталу призводять до недостатності оборотного капіталу в 
багатьох суб’єктів господарювання для забезпечення процесу виробництва й 
реалізації продукції, несвоєчасних розрахунків і виникнення фінансових 
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зобов’язань, постійного зростання в структурі джерел фінансування оборотного 
капіталу питомої ваги позикових джерел його формування. 
 
Таблиця 2.1  
Склад і структура оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи 
промислових підприємств Луганської області за 2003 – 2009 рр.  

































444,0 56,63 459,3 59,23 500,0 52,44 544,0 49,10 568,5 48,55 752,6 34,7 867,8 37,5 
Дебіторська 
заборгованість 




7,0 0,89 0,8 0,10 6,8 0,71 5,1 0,46 2,7 0,23 0,7 0,03 0,5 0,02 
Грошові 
кошти 





















Рис. 2.1. Динаміка структури оборотного капіталу, інвестованого в 
оборотні активи підприємств Луганської області 
2003    4   2 5   20 6   2007   20 8    20 9 
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На особливу увагу в аналізі структури оборотного капіталу, інвестованого 
в оборотні активи, заслуговує дебіторська заборгованість, оскільки вона має 
значну питому вагу в структурі оборотного капіталу промислових підприємств 
Луганської області. Розглянемо її склад (табл. 2.2). 
 
Таблиця 2.2 
Структура дебіторської заборгованості промислових підприємств 




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Усього 100 100 100 100 100 100 100 
У тому числі:        
- за товари, роботи, 
послуги 
64,9 64,58 68,69 59,83 56,73 52,9 52,7 
- за розрахунками з 
бюджетом 
3,88 3,07 3,64 4,57 13,07 10,0 9,8 
- інша поточна 
дебіторська 
заборгованість 
31,22 32,35 27,67 35,6 30,2 37,1 37,5 
 
Дані табл. 2.2 свідчать, що в структурі дебіторської заборгованості 
найбільшою є питома вага заборгованості за товари, роботи та послуги, хоч є 
тенденція до її зниження.  
Першопричиною ситуації з заборгованістю, що склалася на промислових 
підприємствах у Луганській області, є те, що не спрацьовують ринкові 
механізми щодо стягнення боргів. Вирішення питання погашення боргів 
повинно бути регламентовано відповідним законодавством. 
Однією з основних причин зростання заборгованості є відсутність 
якісного менеджменту в діяльності підприємства та низька платіжна 
дисципліна, унаслідок чого зменшуються обсяги виробництва, знижується його 
рентабельність. Усе це призводить до зменшення власного оборотного капіталу 
та спричиняє затримки виплат зарплат і стягнення податків.  
Порушення платіжної дисципліни в Україні стало звичайним явищем. 
Керівників підприємств-неплатників не притягують до відповідальності через 
 68 
недосконалість системи законів, а до підприємств-боржників не застосовують 
процедуру банкрутства. Зменшення взаємної заборгованості, розв’язання 
проблеми неплатежів неможливе без ефективного механізму банкрутства. 
Для аналізу структури оборотного капіталу, інвестованого в оборотні 
активи, на мікрорівні на основі випадкового відбору з промислових 
підприємств Луганської області обрано вісім підприємств машинобудівної 
галузі (Додаток Б). На базі таблиці з додатку Б побудовано табл. 2.3. 
 
Таблиця 2.3 
Структура оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи вибіркової 
сукупності машинобудівних підприємств Луганської області  






















Склад оборотного капіталу 
Роки 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 



































 Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 61,6 50,16 36,72 28,85 35,18 65,91 
Дебіторська заборгованість 38,4 48,71 61,36 67,9 64,4 29,92 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0,049 0,29 0,87 2,47 0,42 4,17 





































Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 91,64 90,93 64,88 73,01 90,23 59,63 
Дебіторська заборгованість 8,33 6,64 32,52 26,36 9,64 39,97 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0,02 2,28 0,54 0,45 0,06 0,34 









































Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 51,42 48,94 58,93 66,71 73,57 57,71 
Дебіторська заборгованість 48,35 49,44 40,91 32,72 25,88 38 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0,22 0 0,1 0,33 0,08 2,65 
Інші оборотні активи 0 1,62 0,06 0,25 0,47 1,64 
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Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 81,99 49,91 61,1 57 54,99 74,44 
Дебіторська заборгованість 18,01 49,51 38,78 41,76 42,55 23,61 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0 0,05 0,1 1,23 2,39 0,59 







































Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 95,46 93,62 70,73 74,98 73,39 68,68 
Дебіторська заборгованість 1,41 4,61 8,98 7,34 13,25 22,3 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 3,13 1,71 18,12 16,72 13,1 4,88 












































Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 86,52 79,16 79,46 82,24 76,41 77,4 
Дебіторська заборгованість 13,47 16,33 16,9 14,84 21,48 18,4 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0,01 1,3 0,99 1,8 0,49 0,83 


























 Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 29,9 65,42 83,85 42,32 44,68 41,8 
Дебіторська заборгованість 68,9 33,59 15,52 53,57 54,91 54,16 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 0,07 0,08 0,01 2,54 0,23 1,18 




































" Усього оборотного капіталу 100 100 100 100 100 100 
Товарно-матеріальні цінності 70,36 66,71 74,3 71,68 78,84 74,28 
Дебіторська заборгованість 22,74 27,42 21,17 24,15 14,75 19 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 0 0 0 0 
Грошові кошти 6,89 5,77 4,397 3,88 5,69 6,55 
Інші оборотні активи 0 0,11 0,13 0,28 0,72 0,15 
 
Серед усіх проаналізованих підприємств машинобудівної промисловості, 
Первомайський електромеханічний завод імені Карла Маркса за 2009 рік має 
найкращу структуру оборотного капіталу. Значна частина оборотного капіталу 
знаходиться у сфері виробництва (табл. 2.3 та Додаток Г1) і може 
забезпечувати нормальний і безперервний процес виробництва й реалізації 
продукції. Необхідна частина оборотного капіталу знаходиться в обігу для 
1 2 3 4 5 6 7 8 
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здійснення своєчасних розрахунків. Незначна частка дебіторської 
заборгованості свідчить про виконання на підприємстві ефективної 
розрахунково-платіжної дисципліни. 
На Луганському заводі „Сантехдеталь” спостерігаємо найгіршу ситуацію 
серед обраних підприємств. Про це свідчить значна частка дебіторської 
заборгованості в структурі оборотних активів, сформована переважно за 
рахунок дебіторської заборгованості за товари, роботи, послуги та за 
розрахунками з бюджетом (Додаток В). У 2004, 2007, 2008 та 2009 роках вона 
становить понад 50% загальної величини оборотних активів (табл. 2.3). Зростає 
розмір товарно-матеріальних цінностей, але для цього зростання характерне 
збільшення не лише виробничих запасів, а й готової продукції. При цьому її 
питома вага в ТМЦ постійно росте (з 0% у 2004 р. до 47,2% у 2009 р.) (Додаток 
Г2). Це свідчить про зростання залежаної продукції на складі та про 
неефективну систему маркетингу. Ріст грошових коштів також не є позитивним 
моментом – вони повинні „працювати”, їх розмір має бути достатнім для 
здійснення своєчасних розрахунків та для підтримки платоспроможності 
підприємства. 
На даному підприємстві погіршується розрахунково-платіжна дисципліна, 
зменшуються обсяги реалізації продукції та затримується оборотний капітал у 
сфері обігу. 
Для визначення доцільної структури оборотного капіталу знайдемо 
залежність результатів діяльності підприємств від складових оборотного 
капіталу. Показником, який характеризує ефективність виробничої та збутової 
діяльності й визначає рівень доходності вкладеного капіталу, є коефіцієнт 
рентабельності обороту (продажів).  
Розрахуємо цей показник на прикладі Первомайського електромеханічного 
заводу імені Карла Маркса та визначимо його залежність від структури 
оборотного капіталу за допомогою кореляційно - регресійного аналізу.  
За даними Первомайського електромеханічного заводу імені Карла 
Маркса, для виявлення наявності та тісноти взаємозв’язку між зазначеними 
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вище показниками розраховано коефіцієнт парної кореляції для кожної пари 
перемінних (табл. 2.5). Коефіцієнт парної кореляції (r) розраховують за 
формулою 2.1 [88, с. 36]: 
 
  























1 ,       (2.1.) 
 
Дані для розрахунку наведено в табл. 2.4. 
 
Таблиця 2.4 
Дані АТ „Первомайський електромеханічний завод імені Карла 
Маркса” за 2004 – 2009 рр. для розрахунку коефіцієнта парної кореляції 
Показники Роки 
x  y  2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Рентабельність обороту (продажів), % 
( iy ) 
0,26 8,61 3,42 0,55 7,61 6,43 - 4,48 
Питома вага в оборотних активах:         
товарно-матеріальних цінностей, % 
( ТМЦix ) 
80,52 79,16 79,46 82,24 76,41 77,4 79,2 - 
дебіторської заборгованості, %   
( ДЗix ) 
13,47 16,33 16,9 14,84 21,48 18,4 16,9 - 
грошових коштів, % ( ГКix ) 0,01 1,3 0,99 1,8 0,49 0,83 0,9 - 
 
Таблиця 2.5 









-0,82 0,98 0,02 
 
„Якщо r = 0, то лінійної кореляційної залежності немає. При цьому 
можлива нелінійна кореляція. Якщо 0,3 < |r| < 0,7 – то кореляційний зв’язок 
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слабкий, якщо 0,7 < |r| < 1 – то кореляційний зв’язок сильний. Якщо |r| =1 – 
кореляційний зв’язок переходить у функціональний” [102, с. 44]. 
У цьому випадку зв’язок між рентабельністю обороту (продажів) та 
питомою вагою товарно-матеріальних цінностей в оборотному капіталі сильний 
і зворотний. Це свідчить, що при збільшенні питомої ваги товарно-
матеріальних цінностей рентабельність обороту (продажів) у середньому 
зменшується. Можливо, це пов’язано з наднормованими запасами сировини, які 
збільшують витрати підприємства. Зв’язок між рентабельністю обороту 
(продажів) та питомою вагою дебіторської заборгованості сильний та прямий. 
Так, при збільшенні одного показника  другий у середньому також росте. Між 
рентабельністю обороту (продажів) та питомою вагою грошових коштів лінійна 
кореляційна залежність відсутня, тому немає необхідності розглядати цей 
показник далі. 
Оскільки коефіцієнт кореляції розраховано на базі вибіркових даних, то не 
виключено, що його ненульове значення є не відображенням дійсного зв’язку 
між ознаками, а просто отримано з огляду на специфіку цієї вибірки (можливо, 
що в генеральній сукупності коефіцієнт кореляції дорівнює нулю, тобто 
лінійного зв’язку між ознаками немає). Тому необхідно оцінити значення 
коефіцієнта кореляції в генеральній сукупності, для цього треба побудувати 
довірчий інтервал.  
Для побудови довірчого інтервалу розраховують помилку коефіцієнту 












де n  – численність вибірки. 
Далі помилку коефіцієнту кореляції множать на параметр t (критерій 
Стюдента), який залежить від довірчої ймовірності (Р). Коефіцієнт довіри t при 
95% довірчій імовірності (Р) дорівнює 2,78 [102, с. 389-390]. 
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Знайдемо мінімальне та максимальне значення коефіцієнта кореляції 










Помилка коефіцієнту кореляції та його мінімальне й  
максимальне значення 
Показники Товарно-матеріальні цінності Дебіторська заборгованість 
rS  0,26 0,1 
r  -1,62 0,7 
r  -0,04 1,26 
 
Оскільки нуль не потрапляє до довірчого інтервалу (  rr , ), то з високою 
ймовірністю в генеральній сукупності не може бути нульового значення 
коефіцієнту кореляції, тобто зв’язок між ознаками існує й у генеральній 
сукупності. У такому випадку коефіцієнт кореляції є статистично значущим. 
Таким чином, отримані рівняння регресивної залежності відображають: 
ТМЦxy 37,198,112   – при збільшенні питомої ваги товарно-матеріальних 
цінностей в оборотному капіталі на 1% рентабельність обороту (продажів) 
зменшується на 1,37 %;  
ДЗxy 95,057,11   – при збільшенні питомої ваги дебіторської 
заборгованості в оборотному капіталі на 1% рентабельність обороту (продажів) 
зростає на 0,95 %. 
Знайдемо стандартні помилки коефіцієнтів a і b лінійного рівняння за 






















де uD  – залишкова дисперсія; 
xD  – дисперсія ознаки; 
































u , (2.8) 
ipii yyu  , (2.9) 
 
де ix  – фактичне значення х; 
x  – середнє значення х; 
iy  – фактичне значення у; 
ipy  – розрахункове значення у. 
Знайдемо мінімальне та максимальне значення параметрів а і b за 










Стандартні помилки коефіцієнтів a і b лінійного рівняння  
та їх мінімальне й максимальне значення  
Показники Товарно-матеріальні цінності Дебіторська заборгованість 
aS  37,5 6,76 
bS  0,47 0,39 
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Продовження табл. 2.7 
Показники Товарно-матеріальні цінності Дебіторська заборгованість 
_a  8,73 -22,33 
a  217,23 -0,81 
_b  -2,68 0,33 
b  -0,63 1,57 
 
Оскільки розраховані інтервали (  bbaa ,;, ) для всіх складових 
оборотного капіталу не містять нуль, то коефіцієнти а і b є статистично 
значимими при імовірності 95 %. 
На підставі здійснених розрахунків можна визначити, що при незмінних 
умовах роботи підприємства питома вага товарно-матеріальних цінностей в 
оборотному капіталі не повинна перевищувати 82,47 % для забезпечення 
беззбитковості підприємства. Відповідно до розрахованого рівняння регресії 
питома вага дебіторської заборгованості в оборотному капіталі не повинна бути 
нижчою 12,18 % .  
Запропонований спосіб знаходження зв’язку між фінансовими 
результатами та структурою оборотного капіталу за допомогою кореляційно - 
регресійного аналізу забезпечує визначення оптимальної структури оборотного 
капіталу, при якій досягається беззбитковість роботи підприємства. 
Окрім формування раціональної структури оборотного капіталу, 
інвестованого в оборотні активи, важливою ділянкою в роботі промислового 
підприємства є визначення джерел його фінансування. Джерелами 
фінансування оборотного капіталу є власні й позикові кошти, характеристика 
співвідношення яких розкриває сутність фінансового стану підприємства. 
Недостатність джерел формування оборотного капіталу призводить до 
недофінансування господарської діяльності та до фінансових ускладнень. 
Нестачу власного капіталу підприємства компенсують за рахунок позикових 
коштів. Позикові кошти з позиції визначення їх вартості мають такі 
особливості: а) використання позикових коштів пов’язане з формуванням 
зворотного грошового потоку, який складається із суми первинного боргу й 
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відсотків за його обслуговування; б) отримання позикових коштів пов’язано з 
фактичним рівнем кредитоспроможності суб’єкта господарювання; 
в) залучення позикових джерел значною мірою пов’язане із станом фінансового 
ринку. 
Проаналізуємо склад і структуру джерел формування оборотного капіталу 
на промислових підприємствах Луганської області (табл. 2.8). 
 
Таблиця 2.8 
Склад і структура джерел фінансування оборотного капіталу промислових 
підприємств Луганської області за 2003 – 2009 рр. [167; 168; 169] 
Показники 
Роки 














































ність 619,6 31,1 620,6 33,7 819,1 41,7 857,3 40,6 925,1 43,9 1649 49,7 1780,7 52,4 
Разом 
позикові 
кошти 687,2 34,5 742 40,3 992,7 50,5 1188,4 56,3 1286,5 61 2335,1 70,3 2471,8 72,8 
Сукупний 
капітал 1991,5 100 1841,6 100 1964,6 100 2109,9 100 2108,3 100 3321,1 100 3395,5 100 
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На базі статистичних даних (табл. 2.1, табл.. 2.8) визначено підходи до 
фінансування оборотного капіталу на промислових підприємствах Луганської 
області (табл. 2.9). 
 
Таблиця 2.9 
Підходи фінансування оборотного капіталу промислових 
підприємств Луганської області 









Здійснений аналіз показав, що на промислових підприємствах Луганської 
області за розглянутий період у структурі джерел фінансування оборотного 
капіталу зростає частка короткострокових зобов’язань переважно частині за 
рахунок кредиторської заборгованості. Тобто промислові підприємства ведуть 
агресивну політику фінансування оборотного капіталу, яка в 2009 році 
змінюється на ідеальну. Фінансова залежність промислових підприємств росте 
з кожним роком. Виникає необхідність в удосконаленні управління джерелами 
фінансування оборотного капіталу та здійсненні жорсткого контролю за 
формуванням кредиторської заборгованості. Про це свідчать данні, наведені в 
табл. 2.10  
Відношення поточних активів до поточних зобов’язань в економічній 
науці відоме як „показник покриття”, „загальний показник покриття”, 
„поточний коефіцієнт”. Він показує, скільки гривень поточних активів 





Показники, що характеризують фінансування оборотного капіталу 
промислових підприємств Луганської області за 2003 – 2009 рр.  
[167; 168; 169] 
Показники Роки 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
1. Власний капітал,  
млн. грн 
1304,3 1099,6 971,9 921,5 821,8 986 923,7 
2. Поточні зобов’язання, млн. 
грн 
654,6 706,8 904,1 1072,6 1135,3 2203,6 2347,3 
3. Необоротні активи, млн.грн  1212,1 1067,3 1024,2 1017,3 946,7 1166 1121 
4. Оборотні активи,  
млн. грн 
784,1 775,5 953,4 1107,9 1171,0 2170,6 2313,2 
5. Власний оборотний капітал    
( р. 1 – р. 3), млн. грн 
92,2 32,3 -52,3 -95,8 -124,9 -180 -197,3 
6. Чистий оборотний капітал, 
млн. грн  (р. 4 – р. 2) 
130 68,7 49,3 35,3 35,7 -33 -34,1 
7. Коефіцієнт покриття  
(р. 4 / р. 2) 
1,2 1,1 1,05 1,03 1,03 0,98 0,98 
8. Коефіцієнт забезпеченості 
оборотних активів власним 
капіталом (р. 5 / р. 4) 
0,13 0,05 -0,03 -0,07 -0,09 -0,08 -0,09 
 
В економічно розвинутих країнах нормальною вважають ситуацію, коли 
значення цього показника знаходиться в межах 1,5. У Німеччині, наприклад, 
середнє значення показника покриття на промислових підприємствах становить 
1,35. Однак за деякими галузями він є меншим цього значення: будівництво 
1,12, оптова торгівля – 1,25, харчова промисловість – 1,15. У фондомістких 
галузях цей показник суттєво перевищує середній рівень: металургія 1,7, 
електротехніка – 1,8 – 0,9, автомобілебудування – 2-2,1 [145, с. 250]. У 
Луганській області розмір коефіцієнта покриття поступово зменшується з 1,2 у 
2003 р. до 0,98 у 2009 р. (рис. 2.2), що є відображенням недостатнього рівня 
ліквідності та платоспроможності цих підприємств. 
Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів власним капіталом визначає 
рівень самофінансування оборотних активів підприємства. Рекомендоване його 
значення 0,1 [88, с. 756]. Тільки у 2003 році його розмір відповідає нормі. А в 
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наступні роки, починаючи з 2005 року, він показує, що самофінансування 

















Рис. 2.2. Динаміка коефіцієнта покриття та коефіцієнта забезпеченості 
власним оборотним капіталом  
 
Аналіз джерел фінансування оборотного капіталу промислових 
підприємств Луганської області дає можливість зробити висновок про 
відсутність самофінансування оборотних активів. Основним фінансовим 
джерелом формування оборотного капіталу стає короткострокова 
заборгованість, що негативно впливає на діяльність підприємства. Темпи росту 
поточних зобов’язань перевищують темпи росту оборотних активів. Це 
сприятиме зниженню платоспроможності та збільшенню фінансової залежності 
підприємства. 
Проаналізуємо основне джерело позикового фінансування оборотного 
капіталу машинобудівних підприємств – кредиторської заборгованості 
(табл. 2.11). 
Розраховані дані дають змогу визначити, що в структурі кредиторської 
заборгованості найбільшою є питома вага заборгованості за товари, роботи та 
послуги. Великий розмір кредиторської заборгованості можна пояснити тим, 





Структура кредиторської заборгованості машинобудівних підприємств 
Луганської області за 2003 – 2009 рр., % 
Показники 
Роки 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Кредиторська заборгованість, 
зокрема: 
100 100 100 100 100 100 100 
за товари, роботи, послуги 61,48 58,66 60,68 67,26 62,29 56,61 56,83 
за розрахунками з бюджетом 10,09 11,79 12,32 12,55 8,76 6,21 5,9 
зі страхування 2,40 2,23 1,95 1,79 2,81 3,10 3,15 
з оплати праці 3,01 2,61 1,64 1,86 2,55 2,34 2,1 
інша поточна кредиторська 
заборгованість 22,99 24,71 23,41 16,53 23,60 31,74 32,02 
 
Здійснений аналіз джерел формування оборотного капіталу вибіркової 
сукупності підприємств машинобудівної промисловості Луганської області 
(Додаток Д та Додаток Е) свідчить, що структура джерел формування 
оборотних активів на підприємствах різна. Так, АТ „Брянківський завод 
бурового устаткування” та АТ „Комiсарiвський завод торгового 
машинобудування” мають негативну структуру джерел формування оборотних 
активів. Великий розмір поточних зобов’язань призводить до втрати 
платоспроможності та фінансової залежності від зовнішніх кредиторів. АТ 
„Завод гірничорятувальної техніки «Горизонт»” та АТ „Луганський завод 
гірничого машинобудування”, навпаки, мають великий розмір власного 
капіталу, є платоспроможними та фінансово незалежними, але це не свідчить 
про ефективність їх діяльності. Обрану політику фінансування оборотних 
активів (консервативну, компромісну та агресивну) за підприємствами подано в 
табл. 2.12. 
Знайдемо залежність результатів діяльності підприємств від структури 
джерел формування оборотного капіталу для визначення її доцільної величини. 
Для цього оберемо АТ „Луганський завод гірничого машинобудування”, який 
здійснює консервативну політику фінансування оборотних активів, а в останній 
рік змінює її на компромісну, АТ „Краснолуцький машинобудівний завод”, 
який змінює компромісну політику на агресивну, та АТ „Комiсарiвський завод 
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торгового машинобудування”, який веде агресивну політику, або деякі автори 
визначають її як ідеальну (коли загальна частина оборотних активів 
фінансується за рахунок поточних зобов’язань). 
 
Таблиця 2.12 
Політика фінансування оборотних активів вибіркової сукупності 
машинобудівних підприємств Луганської області за 2004 – 2009 рр. 
Найменування підприємства Політика фінансування оборотних 
активів 
АТ „Брянківський завод бурового 
устаткування” 
Агресивна 
АТ „Завод гірничорятувальної техніки 
«Горизонт»” 
Компромісна 
АТ „Комiсарiвський завод торгового 
машинобудування” 
Агресивна 
АТ „Краснолуцький машинобудівний завод” Компромісна      Агресивна 
АТ „Луганський завод гірничого 
машинобудування” 
Консервативна      Компромісна       
АТ „Первомайський електромеханічний 
завод імені Карла Маркса” 
Компромісна 
АТ „Луганський завод «Сантехдеталь»” Агресивна 




Розрахуємо коефіцієнт рентабельності обороту (продажів) за трьома 
обраними машинобудівними підприємствами та визначимо його залежність від 
структури сукупного капіталу за допомогою кореляційно-регресійного аналізу.  
За даними Луганського заводу гірничого машинобудування для виявлення 
наявності та тісноти взаємозв’язку між зазначеними вище показниками 
розрахуємо коефіцієнт парної кореляції для кожної пари перемінних 
(табл. 2.14). Коефіцієнт парної кореляції (r) розраховують за формулою 2.1. 
Дані для розрахунку наведено в табл. 2.13. 
У цьому випадку зв’язок між рентабельністю обороту (продажів) та 
питомою вагою власного капіталу сильний і прямий. Це свідчить, що при 
збільшенні питомої ваги власного капіталу рентабельність обороту (продажів) у 
середньому росте. Лінійний зв’язок між рентабельністю обороту (продажів) та 
питомою вагою довгострокових зобов’язань відсутній. Можливо, між ними 
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існує нелінійний зв’язок, тому немає необхідності розглядати цей показник 
далі. Зв’язок між питомою вагою поточних зобов’язань і рентабельністю 
обороту (продажів) сильний і зворотний, тобто при збільшенні питомої ваги 
поточних зобов’язань рентабельність обороту (продажів) у середньому 
зменшується. 
 
Таблиця 2.13  
Дані АТ „Луганський завод гірничого машинобудування” за 2004 – 2009 
рр. для розрахунку коефіцієнта парної кореляції 
Показники Роки 
x  y  2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Рентабельність обороту 
(продажів), ( iy ), % 
16,16 20,56 13,17 11,35 14,57 11,13 - 14,49 
Питома вага в оборотному 
капіталі: 
        
власного капіталу, % 
( ВКix ) 
96,54 96,93 87,95 84,18 92,56 74,57 88,78 - 
довгострокових зобов’язань, %   
( ДЗix ) 
0,56 0,36 0 0 0 0 0,15 - 
поточних зобов’язань, % ( ПЗix ) 2,9 2,71 12,05 15,82 7,44 25,43 11,06 - 
 
Таблиця 2.14 
Коефіцієнт парної кореляції 






0,84 0,02 -0,86 
 
Далі оцінимо значення коефіцієнта кореляції в генеральній сукупності, для 
цього розрахуємо помилку коефіцієнта кореляції ( rS ) та визначимо довірчий 
інтервал (  rr , ) за формулами 2.2, 2.3, 2.4 (табл. 2.15). 
Нуль не потрапляє до довірчого інтервалу (  rr , ), це свідчить, що з 
високою імовірністю в генеральній сукупності не може бути нульового 
значення коефіцієнту кореляції, тобто зв’язок між ознаками існує й у 
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Помилка коефіцієнту кореляції та його мінімальне  
й максимальне значення 
Показники Власний капітал Поточні зобов’язання 
rS  0,27 0,25 
r  0,09 -1,55 
r  1,59 -0,17 
 
Рівняння регресивної залежності: ВКxy 35,058,16   показує, що при 
збільшенні питомої ваги власного капіталу в сукупному капіталі на 1% 
рентабельність обороту (продажів) зростає на 0,35%. 
Рівняння регресивної залежності: ПЗxy 34,025,18   показує, що при 
збільшенні питомої ваги поточних зобов’язань у сукупному капіталі на 1% 
рентабельність обороту (продажів) зменшується на 0,34%. 
Знайдемо стандартні помилки коефіцієнтів a і b лінійного рівняння та 
мінімальне й максимальне значення параметрів а і b за формулами 2.5, 2.6, 2.10, 
2.11 (табл. 2.16). 
 
Таблиця 2.16 
Стандартні помилки коефіцієнтів a і b лінійного рівняння  
та їх мінімальне і максимальне значення  
Показники Власний капітал Поточні зобов’язання 
aS  9,29 4,41 
bS  0,11 0,1 
_a  -31,59 5,99 
a  -1,57 30,5 
_b  0,1 -0,62 
b  0,66 -0,06 
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Розраховані інтервали (  bbaa ,;, ) для складових сукупного капіталу не 
містять нуль, тому коефіцієнти а і b є статистично значимими при ймовірності 95%. 
Отже, на основі здійснених розрахунків можна визначити, що при 
незмінних умовах роботи підприємства питома вага власного капіталу в 
сукупному капіталі не повинна бути нижчою за 47,38% для забезпечення 
беззбитковості підприємства. Щодо поточних зобов’язань, відповідно 
розрахованому рівнянню регресії, то їх питома вага в сукупному капіталі не 
повинна перевищувати 53,68%, також для забезпечення беззбитковості 
підприємства. Усі складові в оборотному капіталі за аналізований період 
відповідають цим критеріям.  
За даними АТ „Краснолуцький машинобудівний завод” здійснено 
аналогічні розрахунки та з’ясовано, що зв’язок між рентабельністю обороту 
(продажів) та питомою вагою довгострокових зобов’язань слабкий, а в 
довірчому інтервалі для поточних зобов’язань присутній нуль, тобто коефіцієнт 
а не є статистично значимим і не дає можливості визначити рівень питомої ваги 
поточних зобов’язань, який забезпечить беззбитковість підприємства. Але було 
визначено, що при незмінних умовах роботи цього підприємства питома вага 
власного капіталу в сукупному капіталі не повинна бути нижчою за 66,9% для 
забезпечення беззбиткової діяльності. Таким чином, тільки у 2004 році 
показник має відповідне значення, а починаючи з 2006 року до 2009 року 
ситуація значно погіршується. Підприємству негайно треба змінювати політику 
фінансування оборотних активів, тобто зменшувати поточні зобов’язання та 
здійснювати самофінансування. 
За результатами аналогічних розрахунків для АТ „Краснолуцький 
машинобудівний завод” визначено, що на цьому підприємстві при незмінних 
інших умовах рентабельність обороту (продажів) росте при збільшенні питомої 
ваги поточних зобов’язань, при цьому для забезпечення беззбиткової діяльності 
її рівень повинен бути не нижче 45,5% у сукупному капіталі. Але за 
аналізований період поточні зобов’язання ще не досягли цього рівня, хоча 
спостерігаємо тенденцію до їх зростання. Підприємству необхідно збільшувати 
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обсяги виробництва й реалізації продукції та зменшувати розмір необоротних 
активів для підвищення платоспроможності й фінансової стійкості. 
Отже, АТ „Луганський завод гірничого машинобудування” та АТ 
„Краснолуцький машинобудівний завод” слід більше використовувати власні 
джерела фінансування діяльності для підвищення рентабельності продажів, а 
для АТ „Комiсарiвський завод торгового машинобудування”, навпаки, 
додаткові залучення коштів сприяють покращенню фінансової діяльності. Так, 
підприємствам необхідно залежно від їх специфіки діяльності визначити 
доцільну структуру джерел формування засобів з метою фінансування 
необхідних обсягів витрат і забезпечення бажаного рівня доходу. 
Зазначимо, що існують два засоби фінансування: зовнішнє – за рахунок 
позик і кредитів – та внутрішнє – за рахунок власного капіталу. Так, зовнішнє 
фінансування ні в якому разі не повинно підмінювати притягнення та 
використання власних засобів. Тільки достатній обсяг власних засобів може 
забезпечувати розвиток підприємства та зміцнювати його незалежність. Через 
надзвичайно високий рівень заборгованості в підприємства виникає 
підвищений ризик банкрутства. Тому підприємство поза екстремальними 
умовами не повинно повністю вичерпувати свою позикову здатність. Завжди 
має залишатися резерв „позикової сили”, щоб у випадку необхідності покрити 
недостатність засобів кредитом без перетворення диференціалу фінансового 
важеля у від’ємну величину. Досвідчені фінансові менеджери в США 
вважають, що краще не доводити питому вагу позикових засобів у пасиві більш 
ніж до 40 % – цьому положенню відповідає плече фінансового важеля 0,67 [164, 
с. 170]. 
При формуванні раціональної структури джерел фінансування засобів 
підприємства виходять зазвичай із загальної цільової установки: знайти таке 
співвідношення між позиковими та власними засобами, при якому 
рентабельність власних коштів буде найвищою. Це, у свою чергу, стає 
можливим при достатньо високому, але не надмірному ефекті фінансового 
важеля. 
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Уточнимо, що серед позикових засобів є кредиторська заборгованість – 
зобов’язання підприємства за оплату праці працівників, розрахунки за отримані 
товари, з бюджетом, із страхування, з учасниками. Ця заборгованість багато в 
чому є спонтанною й не має всіх ознак фінансового кредиту: терміновість, 
платність, зворотність. При аналізі фінансового важеля її не вносять до складу 
позикових засобів. Ефект фінансового важеля розраховують за формулою: 
 
ВКПКСРСВРСОПЕФВ ак /)()1(  , (2.12) 
 
де ЕФВ  – ефект фінансового важеля; 
СОП  – ставка оподаткування прибутку; 
акР  – рентабельність авансованого капіталу; 
СРСВ  – середня розрахункова ставка відсотка; 
ПК  – позикові кошти; 
ВК  – власні кошти. 
Якщо в розрахунку використовують не прибуток до оподаткування, а 
чистий прибуток (збиток), то ця формула набуває вигляду: 
 
ВКПКСРСВРЕФВ ак /)(  . (2.13) 
 
За допомогою фінансового важеля раціоналізуємо структуру джерел 
фінансування засобів АТ „Брянківський завод бурового устаткування” – 
підприємства, яке має високу фінансову залежність від кредиторів, особливо за 
рахунок кредиторської заборгованості. Спочатку розрахуємо рівень ефекту 
фінансового важеля (табл. 2.17). 
У нашому випадку підприємство за аналізований період веде збиткову 
діяльність, тому диференціал має від’ємне значення й відповідно ефект 





Розрахунок ефекту фінансового важеля та граничного значення нетто-
результату експлуатації інвестицій за 2004 – 2009 рр. 
Показники Роки 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 
Власні кошти 5697,4 5306,3 4751,5 3941,8 2993,1 2494,9 




317,5 246,9 150 170 500 0 
Прибуток (збиток) до 
оподаткування 
-888,4 -391,1 -554,8 -809,7 -918 -2785,7 
Фінансові витрати за позиковими 
коштами 
1,8 19 17,2 32,4 64,3 63,7 
Ефект фінансового важеля -0,008 -0,007 -0,007 -0,016 -0,06 0 
Граничний нетто-результат 
експлуатації інвестиції 

























Рис. 2.3. Залежність ефекту фінансового важеля від розміру позикових коштів 
 
Розглянемо ситуацію, коли рівень ефекту фінансового важеля (ЕФВ) 
дорівнює нулю, тобто розрахуємо граничне значення нетто-результату 
експлуатації інвестицій (НРЕІ). На граничному значенні НРЕІ однаково вигідно 
використовувати як позикові так і власні кошти (чиста рентабельність власних 
засобів однакова як для варіанта з залученням позикових коштів, так і для 
варіанта з використанням виключно власних коштів). 
Рівень ЕФВ дорівнює нулю за рахунок нульового значення диференціалу 
(Р ак  = СРСВ) чи за рахунок нульового плеча важеля (ПК = 0). Граничному 
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значенню НРЕІ відповідає гранична середня розрахункова ставка відсотка 
(СРСВ), яка збігається з рівнем економічної рентабельності активів. 
Розрахуємо граничне значення НРЕІ у випадку, коли диференціал 
дорівнює нулю, за формулою (табл. 2.17): 
 
СРСВПКВКНРЕІР пак  100)(      =>     100)( ПКВКСРСВНРЕІ п  , (2.14) 
 
де пНРЕІ  – граничне значення нетто-результату експлуатації інвестицій; 
СРСВ  – середня розрахункова ставка відсотка; 
ПК  – позикові кошти; 
ВК  – власні кошти. 
У 2009 році ЕФВ дорівнює нулю через відсутність позикових коштів, тому 
граничне значення НРЕІ за цією формулою не розраховують.  


















Рис. 2.4. Граничне значення нетто-результату експлуатації інвестицій 
 
Рентабельність власного капіталу розраховують за формулою: 
 
ЕФВРСОПР аквк  )1(       =>     0ЕФВ      =>                          







де ЕФВ  – ефект фінансового важеля; 
СОП  – ставка оподаткування прибутку; 
акР - рентабельність авансованого капіталу; 
НРЕІ  –нетто-результат експлуатації інвестицій; 
ПК  – позикові кошти; 
ВК  – власні кошти. 
 
09,01,34931,454)25,01( вкР  (2.16) 
 
На підставі графіка можна визначити таке: 
- до досягнення НРЕІ (454,1 тис. грн.) вигідніше використовувати тільки 
власні кошти: лінія А (ПК=0) розташована над лінією В (ПК/ВК=1), тобто 
рентабельність власного капіталу при відмовленні від запозичень виявляється 
вищою; 
- після досягнення НРЕІ (454,1 тис. грн.) вигідніше залучати 
довгострокове фінансування: лінія В (ПК/ВК=1) розташована над лінією А 
(ПК=0), тобто рентабельність власного капіталу при застосуванні кредиту 
виявляється більш вагомою. 
У висновку зазначимо, що кількісне співвідношення тих чи інших джерел 
фінансування засобів визначають для кожного підприємства індивідуально з 
урахуванням багатьох важливих і взаємопов’язаних чинників [164, с. 178]: 
- темпи нарощування обороту підприємства; 
- стабільність динаміки обороту; 
- рівень та динаміка рентабельності; 
- структура активів; 
- тяжкість оподаткування; 
- ставлення кредиторів до підприємства; 
- підходи й думки консультантів і рейтингових агентств; 
- прийнятний ступінь ризику для керівників підприємства; 
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- стратегічні цільові фінансові установки підприємства в контексті його 
реально досягнутого фінансово-господарчого становища; 
- стан ринку коротко- та довгострокових капіталів; 
- фінансова гнучкість підприємства.  
 
 
2.2. Оцінка ефективності формування та використання оборотного 
капіталу промислових підприємств 
 
У системі заходів, спрямованих на підвищення ефективності роботи 
підприємства й зміцнення його фінансового становища, важливе місце 
посідають питання раціонального формування та використання оборотного 
капіталу.  
Рівень управління оборотним капіталом промислових підприємств 
необхідно визначати через комплексний розгляд результатів дій фінансово-
економічних служб господарств із забезпечення діяльності достатнім обсягом 
оборотного капіталу, раціоналізації джерел його фінансування та досягнення 
максимальної ефективності від використання. Обрана підприємствами політика 
формування й використання оборотного капіталу повинна дозволяти 
максимально використовувати природноекономічний потенціал, покривати 
фінансові витрати за складовими оборотного капіталу й формувати умови для 
розширеного відтворення. 
У переважній більшості літературних джерел з цієї теми вказують на 
необхідність визначення ефективності формування й використання оборотного 
капіталу через розрахунок його оборотності в цілому й оборотності складових 
його елементів [58; 144; 148; 154; 176; 177; 178]. Однак деякі автори 
висловлюють думку про необхідність додаткової оцінки цього параметра й за 
допомогою інших показників таких як ліквідність та прибутковість [26, с. 92]. 
Показники ефективності формування й використання оборотного капіталу 
необхідні для того, щоб визначити вплив на загальні результати господарської 
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діяльності різних варіантів його організації й, таким чином, одержати порівняльну 
оцінку кожного з цих варіантів. Ці показники є не випадковим набором, а 
системою, оскільки вони кількісно взаємопов’язані між собою й характеризують 
ту частину результату, яку одержано внаслідок ефективного функціонування 
оборотного капіталу за певний період часу (табл. 2.18). 
Коефіцієнт оборотності оборотного капіталу є основним показником 
використання оборотного капіталу, оскільки він відображає економічний зміст 
самого процесу – руху в часі авансованої вартості. Він показує, скільки 
оборотів здійснив оборотний капітал підприємства за аналізований період. Цей 




Показники ефективності формування та використання  
оборотного капіталу 
Назва показника Розрахунок показника Позначення 
1 2 3 
Коефіцієнт оборотності 
оборотного капіталу (Коб.) 
OKВрKоб /.   
Вр  – чиста виручка від 
реалізації продукції 





.. /1 обзакр КK    
Швидкість обороту 
оборотного капіталу (Шоб.) 
ДKШ закроб *..   Д  – кількість календарних 
днів у проаналізованому 
періоді 
Абсолютне вивільнення 
(залучення) (Авив./ Азал.) 
01.. )( OKOKАА залвив   1OK , 0OK - середня 
вартість оборотного 
капіталу за звітний та 
базисний період 
Відносне вивільнення 
(залучення ) (Ввив./ Взал.) 
)(*/)( 011.. ШобШобДВрВВ залвив   1Вр  – чиста виручка від 
реалізації за звітний період 
1Шoб , 0Шoб - швидкість 
обороту оборотного 





Продовження табл. 2.18 





врокобоб ТрТрЕІ /)( ..   окТр  – темп росту 
оборотного капіталу 




ОКПРоб /.   П  – прибуток 












ДЗВрK дзоб /..   
КЗВрK кзоб /..   
ДЗ  – середня вартість 
дебіторської заборгованості 




грошових коштів (Коб.гк.) 





ПЗОКKобщ /.   ПЗ – поточні зобов’язання 
Коефіцієнт швидкої 
ліквідності (Кшв.) 
ПЗЗОКKшв /)(.   З – запаси 
Коефіцієнт абсолютної 
ліквідності (Кабс.) 
ПЗДЗЗОКKабс /)(.   ДЗ – дебіторська 
заборгованість 
 
Погоджуємося з думкою тих економістів, які пропонують розраховувати 
коефіцієнт оборотності оборотного капіталу на підставі собівартості [70; 103; 
166]. Ця думка обґрунтована тим, що при розрахунку коефіцієнта оборотності 
за виручкою в складі останнього враховано прибуток, який потім повторно 
враховують при формуванні показника рентабельності оборотного капіталу як 
фактора його зміни.  
На нашу думку, доцільно використовувати обидва ці показники з метою 
всебічного вивчення процесу кругообігу авансованої вартості.  
Коефіцієнт оборотності оборотного капіталу не лише дає уявлення про 
кількість оборотів, що здійснює оборотний капітал за певний період, а й 
характеризує обсяг реалізації або собівартість реалізації, що припадають на 
1 грн. оборотного капіталу, тобто віддачу оборотного капіталу.  
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Наступним показником ефективності формування і використання 
оборотного капіталу є коефіцієнт закріплення оборотного капіталу. Він являє 
собою оборотну фондомісткість, тобто витрати оборотного капіталу для 
отримання 1 грн. виторгу. При цьому коефіцієнт закріплення. – величина 
зворотна коефіцієнту оборотності. Чим менший коефіцієнт закріплення., тим 
ефективніше використовують оборотні активи на підприємстві й поліпшується 
його фінансовий стан. 
Найбільш розповсюдженим є розрахунок швидкості обороту оборотного 
капіталу. Цей показник обчислюють у днях, він характеризує період, за який 
оборотний капітал підприємства здійснює один оборот.  
Під ефективним формуванням і використанням оборотного капіталу 
розуміють прискорення його оборотності. „Прискорення оборотності капіталу 
практично важливо тому, що це збільшує, при одній і тій самій величині 
авансованого капіталу в основну діяльність, випуск продукції, масу доданої 
вартості й доданого продукту, а при постійному обсязі продажів дозволяє 
вивільняти авансований оборотний капітал” [1, с. 168]. Прискорення 
оборотності оборотних активів досягають за рахунок скорочення часу 
перебування авансованого капіталу на кожній стадії руху. Більшість 
промислових підприємств можуть значно скоротити тривалість циклу 
(прискорити оборотність капіталу) за рахунок скорочення часу перебування 
капіталу в стані готової продукції або дебіторської заборгованості. Скорочення 
часу перебування оборотного капіталу в стадії обігу являє собою резерв його 
вивільнення. 
Прискорення оборотності оборотного капіталу сприяє його абсолютному 
або відносному вивільненню з обороту. Під абсолютним вивільненням 
розуміють зниження суми оборотного капіталу в поточному році  порівняно з 
попереднім роком при збільшенні обсягів реалізації. Відносне вивільнення 
наявне, коли темпи зростання обсягів продажу випереджають темпи зростання 
оборотного капіталу. У цьому випадку меншим обсягом оборотного капіталу 
забезпечено більший обсяг реалізації.  
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Також для визначення ефективності управління оборотним капіталом 
промислових підприємств слід аналізувати інтенсивність та екстенсивність 
його використання. Її визначають співвідношенням між темпами зростання 
оборотного капіталу та темпами зростання обсягу реалізації. Коефіцієнт 
екстенсивного використання оборотних активів приймає значення більше 
одиниці, а інтенсивного – менше одиниці.  
Скорочення тривалості обороту оборотного капіталу  під впливом 
інтенсивності означає підвищення ефективності його використання за рахунок 
прискорення оборотності, і, навпаки, екстенсивність впливає на подовження 
тривалості обороту капіталу, а отже, є негативним фактором. 
Наступним показником оцінки ефективності та використання оборотного 
капіталу є рентабельність оборотного капіталу, яку розраховують як 
відношення прибутку від реалізації продукції до суми середнього залишку 
оборотного капіталу. 
Показник оборотності оборотного капіталу можна розраховувати за всією 
величиною оборотного капіталу, що бере участь в обороті, та за окремими 
елементами (виробничі запаси, незавершене виробництво, готова продукція, 
дебіторська заборгованість, кредиторська заборгованість, грошові кошти). Це 
дозволяє виявити, на якій стадії кругообігу оборотного капіталу відбувається 
прискорення чи уповільнення загальної оборотності капіталу. 
Необхідно також визначити, як впливає обрана політика формування та 
використання оборотного капіталу на фінансовий стан підприємства. Для цього 
значну увагу приділяють співвідношенню оборотного капіталу й 
короткострокових зобов’язань, тобто коефіцієнту загальної ліквідності 
оборотних активів. Його рекомендоване значення ≥ 2 [88, с. 755]. Він 
характеризує здатність підприємства погасити короткострокові зобов’язання. 
Однак при несприятливих обставинах у короткий період часу підприємство 
може не встигнути це зробити. Однією з причин є наявність у складі 
оборотного капіталу важко реалізованих виробничих запасів, незавершеного 
виробництва й готової продукції на складі. Щоб це врахувати розраховують 
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коефіцієнт швидкої ліквідності (рекомендоване значення ≥ 1, у міжнародній 
практиці 0,7-0,8). Він показує, якою мірою в прийнятний термін можна 
погасити короткострокові зобов’язання підприємства за рахунок оборотних 
активів без урахування вартості запасів. Але, аналізуючи динаміку цього 
коефіцієнта, необхідно звернути увагу на чинники, що обумовлюють його 
зміну. Якщо ріст коефіцієнта швидкої ліквідності був пов’язаний здебільшого з 
ростом невиправданої дебіторської заборгованості, навряд чи це характеризує 
діяльність підприємства позитивно. Тому існує ще більш жорстка оцінка 
ліквідності, яка припускає, що дебіторська заборгованість також не зможе бути 
погашена в строк для задоволення потреб короткострокових кредитів. 
Критерієм такої оцінки ліквідності називають коефіцієнт абсолютної 
ліквідності, який показує частку негайного погашення поточних зобов’язань за 
рахунок наявних у розпорядженні грошових коштів та поточних фінансових 
інвестицій (рекомендоване значення 0,2 – 0,5 [88, с. 755]. 
Основні показники ефективності формування та використання оборотного 
капіталу промислових підприємств Луганської області подано в табл. 2.19. 
Розрахунок показників оборотності елементів оборотного капіталу дозволяє 




Показники ефективності формування і використання оборотного капіталу 
промислових підприємств Луганської області за 2004 – 2009 рр.  
[167; 168; 169]. 
Назва показника 
Роки 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 
1 2 3 4 5 6 7 
Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  
1,64 1,61 2,29 2,26 2,85 3,04 
Коефіцієнт закріплення оборотного 
капіталу  
0,61 0,62 0,44 0,44 0,35 0,33 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 
223 227 159 161 128 120 
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Продовження табл. 2.19 
1 2 3 4 5 6 7 
Абсолютне вивільнення (залучення), 
млн. грн. 
- 3997,2 -959,7 2615 -1043 5743,3 
Відносне вивільнення (залучення), млн. 
грн. 
- 259,25 -5393,32 168,28 -3699,71 -1334,42 
Коефіцієнт інтенсивності 
(екстенсивності) використання 
оборотного капіталу  
- 1,02 0,7 1,01 0,79 1,1 
Рентабельність оборотного капіталу  -0,07 -0,07 -0,01 0,01 0,02 0,01 
Аналіз окремих елементів оборотного капіталу 
Коефіцієнт оборотності запасів 9,6 9,6 11,1 10,7 10,6 10,2 
Коефіцієнт закріплення 0,1 0,1 0,09 0,09 0,09 0,1 
Швидкість обороту (тривалість одного 
обороту), днів 
38 38 33 34 35 36 
Абсолютне вивільнення (залучення), 
млн. грн. 
- 781,1 529,9 602,3 667,5 1475,8 
Відносне вивільнення (залучення), млн. 
грн. 
- -9,4 -483,5 119,5 53,4 241,7 
Коефіцієнт оборотності дебіторської 
заборгованості  
2,7 2,7 4,5 4,1 5,5 5,1 
Коефіцієнт закріплення 0,37 0,37 0,22 0,24 0,18 0,19 
Швидкість обороту (тривалість одного 
обороту), днів 
137 133 81 89 66 72 
Абсолютне вивільнення (залучення), 
млн. грн. 
- 2580,4 -1564,2 2023,4 -1394,3 3354,5 
Відносне вивільнення (залучення), млн. 
грн. 
- -266,2 -5127,1 835,3 -2991,9 999 
Коефіцієнт оборотності грошових коштів  127,6 36,8 45,9 47,8 91,8 71,4 
Коефіцієнт закріплення 0,01 0,03 0,02 0,02 0,01 0,01 
Швидкість обороту (тривалість одного 
обороту), днів 
3 10 8 8 4 5 
Абсолютне вивільнення (залучення), 
млн. грн. 
- 566,2 71,2 79,4 -341,4 332,1 
Відносне вивільнення (залучення), млн. 
грн. 
- 40584,1 7005,3 8972,7 -44731,4 55395,1 
Коефіцієнт оборотності кредиторської 
заборгованості 
1,6 1,7 2,4 2,5 3,6 2,8 
Коефіцієнт закріплення 0,62 0,58 0,42 0,4 0,27 0,35 
Швидкість обороту (тривалість одного 
обороту), днів 
230 214 151 144 101 130 
Абсолютне вивільнення (залучення), млн. 
грн. 
- 3182,6 -933,6 1197,2 -2366,9 3612,4 
Відносне вивільнення (залучення ), млн. 
грн. 
- -1087,5 -6213,8 -827,6 -5580,3 4759,2 
Операційний цикл 178 181 122 130 104 113 
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Продовження табл. 2.19 
1 2 3 4 5 6 7 
Виробничий цикл 38 38 33 34 35 36 
Фінансовий цикл -52 -33 -29 -14 3 -17 
Показники ліквідності 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття)  0,80 0,89 0,86 0,94 1,00 1,06 
Коефіцієнт швидкої ліквідності  0,64 0,71 0,64 0,71 0,68 0,74 
Коефіцієнт абсолютної ліквідності  0,06 0,09 0,10 0,09 0,08 0,11 
 
Оборотність оборотного капіталу за аналізований період на промислових 
підприємствах Луганської області постійно коливається, але загальний її розмір 
зростає на 1,4, що вказує на покращення політики використання оборотного 
капіталу. Це підтверджує й коефіцієнт закріплення, тому що витрати 
оборотного капіталу для отримання 1 грн. виручки від реалізації за 
аналізований період зменшилися на 0,28. Тривалість одного обороту також 
зменшилася на 103 дні. Прискорення оборотності загального розміру 
оборотного капіталу відбулося за рахунок прискорення оборотності запасів на 
0,6 та прискорення оборотності дебіторської заборгованості на 2,4. Це сприяло 
абсолютному та відносному вивільненню загального розміру оборотного 
капіталу в 2005 та 2007 роках. Також у ці роки спостерігаємо інтенсивне 
використання оборотного капіталу. Рентабельність оборотного капіталу за 
шість років поступово зросла на 0,08.  
Одним з найважливіших показників, який характеризує ділову активність 
підприємства, є тривалість операційного циклу. Величина цього показника 
характеризує, скільки днів необхідно підприємству від закупівлі сировини до 
отримання грошових коштів за реалізовану продукцію [88, с. 299]. Його 
зменшення за аналізований період на 64 дні свідчить про покращення 
діяльності промислових підприємств та підвищення їх ділової активності. 
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Складовою операційного циклу є виробничий цикл. Він визначає період 
повного обороту матеріальних елементів оборотних активів з моменту 
надходження сировини, матеріалів і напівфабрикатів на підприємство до 
моменту відвантаження виготовленої з них готової продукції споживачам 
[9, с. 276]. Зменшення цього показника за аналізований період на два дні також 
характеризує покращення ефективності діяльності підприємств. 
Від’ємне значення фінансового циклу свідчить про наявність у 
промислових підприємств достатнього рівня грошових коштів для 
фінансування своєї поточної діяльності чи достатнього рівня кредиторської 
заборгованості. Однак, велике від’ємне значення ризиковане. Воно свідчить про 
існування високого рівня залежності від зовнішніх кредиторів. Оптимальною 
вважають ситуацію, коли величина цього показника дорівнює нулю чи має не 
велике від’ємне значення.  
Стосовно ліквідності проаналізованих підприємств, то всі розраховані 
показники не відповідають рекомендованим значенням, тобто промислові 
підприємства Луганської області мають низький рівень платоспроможності. 
Однак, зазначені показники ефективності формування й використання 
оборотного капіталу не пов’язані із загальними фінансовими результатами 
підприємства. Ефективність як один із факторів господарської діяльності 
необхідно вимірювати внеском у загальний результат роботи підприємства. 
Основним показником, який характеризує ефективність підприємницької 
діяльності (як уже було зазначено), було обрано коефіцієнт рентабельності 
продажів.  
З метою вибору найбільш прийнятного показника для аналізу ефективності 
формування та використання оборотного капіталу, який має сильний зв’язок з 
загальними результатами діяльності, було побудовано кореляційну матрицю 




Кореляційна матриця між показниками фінансово-господарської 

































































































































































Коефіцієнт забезпечення оборотних 
активів власним капіталом 




-0,61 0,99 -0,41 0,07 0,78 -0,21 
Оборотність оборотного капіталу - -0,5 0,95 0,79 0,02 0,29 
Відносне вивільнення (залучення) -0,5 - -0,34 0,06 0,79 -0,11 
Коефіцієнт загальної ліквідності 0,79 
 
0,06 0,78 - 0,61 0,34 
Коефіцієнт швидкої ліквідності 0,02 0,79 0,15 0,6 - 0,32 
Коефіцієнт абсолютної ліквідності 0,29 -0,11 0,42 0,34 0,32 - 
Рентабельність оборотного капіталу 0,95 -0,34 - 0,78 0,15 0,42 
Рентабельність продаж 0,92 -0,37 0,99 0,73 0,12 0,49 
 
Жирним шрифтом позначено значимі коефіцієнти кореляції, 
підкресленням – коефіцієнти, які показують найбільшу тісноту зв’язку з 
відповідними показниками.  
За допомогою здійсненого кореляційного аналізу можна зробити висновок, 
що показник оборотності оборотного капіталу, рентабельність оборотного 
капіталу та коефіцієнт загальної ліквідності мають сильний зв’язок з 
показником рентабельності продажів, який характеризує ефективність 
виробництва та реалізації продукції. Тому ці показники можуть бути визначені 
як найбільш прийнятні індикатори ефективності формування та використання 
оборотного капіталу. 
Проаналізовано ефективність формування та використання оборотного 
капіталу за обраною сукупністю машинобудівних підприємств Луганської 
області (табл. 2.21). 
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Таблиця 2.21 
Основні показники ефективності використання оборотного капіталу 
вибіркової сукупності машинобудівних підприємств  


































































 Коефіцієнт оборотності оборотного капіталу  1,78 1,71 2,67 2,27 4,39 2,00 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 205 214 137 161 83 182 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
0,89 0,79 0,55 0,50 0,29 0,39 




































Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  0,90 0,81 1,21 1,46 0,71 1,61 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 405 450 301 250 517 226 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
7,95 8,45 3,73 5,71 5,92 3,12 









































Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  0,10 0,13 0,14 0,55 0,47 1,38 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 3812 2797 2677 665 783 265 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
0,66 0,48 0,46 0,28 0,29 0,20 
Рентабельність оборотного капіталу  






























Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  1,00 0,86 1,40 0,95 0,97 1,81 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 365 424 260 384 378 201 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 1,94 1,39 1,60 1,43 1,15 0,83 







































Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  0,95 1,22 1,88 2,08 2,48 1,82 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 384 298 194 176 147 201 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
19,09 21,05 5,30 4,31 9,24 2,98 
Рентабельність оборотного капіталу  0,06 0,08 0,25 0,34 0,27 0,17 
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Продовження табл. 2.21 
Джерело: www.smida.gov.ua, 10.06.2008 р., 23.06.09 р., 21.06.10 р. 
 
На підставі аналізу визначаємо, що на підприємствах наявна нестабільна 
ситуація, для якої характерне постійне коливання показників ефективності 
формування та використання оборотного капіталу. Але в цілому за 
аналізований період на всіх підприємствах є тенденція зростання коефіцієнта 
оборотності оборотного капіталу, окрім Луганського заводу „Сантехдеталь”, на 
якому він знижується; тенденція зниження коефіцієнта загальної ліквідності, 
яка свідчить про втрату підприємствами платоспроможності, та тенденція росту 
рентабельності оборотного капіталу, окрім АТ „Брянківський завод бурового 
устаткування”. 
Серед проаналізованих машинобудівних підприємств Луганської області 
АТ „Луганський завод гірничого машинобудування” має найкращі показники 
ефективності формування та використання оборотного капіталу. Підприємство 
є прибутковим, значення показника рентабельності оборотного капіталу 












































Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  1,54 1,95 2,27 2,65 2,37 3,37 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 
237 187 161 138 154 108 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
5,84 3,88 3,46 2,94 2,13 1,56 



























" Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  4,26 4,12 6,21 5,47 4,80 3,92 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 86 89 59 67 76 93 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
1,50 1,29 1,54 1,35 1,24 1,15 
Рентабельність оборотного капіталу  





































" Коефіцієнт оборотності оборотного 
капіталу  3,02 3,92 2,65 2,53 1,69 3,52 
Швидкість обороту оборотного капіталу 
(тривалість одного обороту), днів 121 93 138 144 216 104 
Коефіцієнт загальної ліквідності 
(коефіцієнт покриття) 
3,65 3,35 1,72 1,92 1,43 1,70 
Рентабельність оборотного капіталу  
-0,09 -0,09 0,01 0,01 -0,05 0,15 
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постійно зростає (окрім 2008 року), спостерігаємо поступове прискорення 
оборотності оборотного капіталу та, відповідно, зниження тривалості одного 
його обороту. Але значення коефіцієнта загальної ліквідності свідчить про 
зниження платоспроможності підприємства, хоча, поки що, він знаходиться в 
межах норми (рекомендоване значення ≥ 2) [88, с.755]. 
У висновку зазначимо, що використання в процесі аналізу стану 
оборотного капіталу кореляційного аналізу допоможе визначити найбільш 
значимі показники ефективності використання оборотного капіталу, які тісно 
пов’язані з фінансовими результатами господарської діяльності. 
 
 
2.3. Комплексне оцінювання впливу дебіторської заборгованості на 
структуру оборотного капіталу 
 
Аналіз структури оборотного капіталу та джерел його фінансування й 
оцінка ефективності формування та використання оборотного капіталу на 
промислових підприємствах Луганської області дозволили встановити 
наявність значного розміру дебіторської заборгованості в структурі оборотного 
капіталу, інвестованого в оборотні активи, та тенденцію до її зростання. 
Основним джерелом фінансування діяльності досліджуваних підприємств є 
позикові кошти, у складі яких більшу питому вагу має кредиторська 
заборгованість. Ці підприємства мають низький рівень платоспроможності, 
ділової активності та фінансової стійкості. Всі ці чинники вказують на 
необхідність удосконалення управління дебіторською заборгованістю як одного 
з основних факторів впливу на структуру оборотного капіталу та підвищення 
ефективності діяльності підприємств. 
Основна мета управління дебіторською заборгованістю – забезпечення 
фінансової стійкості, платоспроможності та ділової активності підприємства 
шляхом здійснення ефективної реалізації управлінських рішень стосовно 
процесів формування та інкасації дебіторської заборгованості.  
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Для досягнення цієї мети необхідно дотримуватися таких принципів: 
- неможливо акумулювати розмір дебіторської заборгованості більше, ніж 
може дозволити власний капітал; 
- прогнозувати наслідки росту дебіторської заборгованості; 
- не припускати невиправданого росту дебіторської заборгованості.  
Для досягнення мети управління дебіторською заборгованістю 
запропоновано підхід до комплексного оцінювання її впливу на структуру 
оборотного капіталу, у рамках якого сформовано пріоритетні завдання, 
складові забезпечення кредитної політики, критерій оцінювання ефективності 
управління заборгованістю, що визначає вплив на структуру оборотного 



















Рис. 2.5. Підхід до комплексного оцінювання впливу дебіторської 
заборгованості на структуру оборотного капіталу 
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можливістю збитків від 
списання безнадійних боргів 






Мінімізація недоотриманого доходу у 
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заборгованість 
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Складові системи забезпечення кредитної політики 
 
Визначення допустимого розміру дебіторської заборгованості, що забезпечує 
оптимальне співвідношення прибутковості та платоспроможності 
 
Критерій оцінювання дебіторської заборгованості 
 
Структура оборотного капіталу 
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Процес оцінки впливу дебіторської заборгованості на структуру 
оборотного капіталу має бути зосереджено на вирішенні таких пріоритетних 
завдань:  
- здійснення аналізу й контролю дебіторської заборгованості; 
- мінімізація фінансових ризиків, пов’язаних з можливістю збитків від 
списання безнадійних боргів; 
- мінімізація втрат від інфляційного знецінення суми заборгованості; 
- мінімізація недоотриманого доходу у зв’язку з неможливістю активного 
використання коштів, інвестованих у дебіторську заборгованість; 
- раціональне використання різних механізмів повернення боргів. 
Вирішення цих завдань потребує формування системи забезпечення 
кредитної політики. Першою складовою системи є аналіз дебіторської 
заборгованості, який слід здійснювати за допомогою дослідження обсягу 
формування дебіторської заборгованості, динаміки його зміни, вивчення зміни 
обсягів заборгованості окремих груп дебіторів та за окремими статтями в 
попередньому періоді. Також треба проаналізувати дебіторську заборгованість 
за допомогою груп коефіцієнтів: коефіцієнт оборотності, періоду погашення 
дебіторської заборгованості, коефіцієнт покриття заборгованості, коефіцієнт 
відволікання оборотних активі у дебіторську заборгованість; коефіцієнт її 
інкасації, коефіцієнт простроченої та безнадійної дебіторської заборгованості, 
ефект від інвестування коштів у дебіторську заборгованість. Такий аналіз 
дозволяє виявити проблемні місця, що потребують глибокого дослідження та 
прийняття відповідних заходів. 
Наступною складовою системи є планування дебіторської заборгованості 
на майбутній період з урахуванням результатів здійсненого аналізу. Цей процес 
має охоплювати такі напрямки: забезпечити якість дебіторської заборгованості, 
підвищити швидкість обігу дебіторської заборгованості, мінімізувати обсяг 
дебіторської заборгованості при максимізації обсягу реалізації готової 
продукції, забезпечити захист заборгованості від знецінення.  
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На базі здійсненого планування дебіторської заборгованості необхідно 
сформувати принципи кредитної політики взаємин з покупцями. Кредитна 
політика є одним із важливих факторів, що визначає попит на готову продукцію 
промислового підприємства. 
При розробці кредитної політики підприємства слід пам’ятати, що 
головним є не зменшення кількості ненадійних покупців, а максимізація 
прибутку шляхом зіставлення додаткового доходу з додатковими витратами. 
Процес формування кредитної політики запропоновано виконувати за 
наступлими етапами: 
- розробка стандартів кредитування; 
- визначення кредитного періоду; 
- визначення розміру надання кредиту; 
- визначення вартості надання кредиту; 
- застосування сезонних датувань; 
- розробка систем штрафних санкцій за прострочення виконання 
зобов’язань покупцями. 
Розробка стандартів кредитування (критеріїв відбору потенційних 
дебіторів та відповідних кредитних лімітів), які відображають оптимальний 
ступінь ризику, прийнятий для кредитних рахунків. 
На підставі загальних міркувань можна досить приблизно сказати, що 
досягнення оптимуму можливе, коли граничні витрати від кредиту 
врівноважують з граничними прибутками від зростаючих продажів. 
В основі формування стандартів оцінки покупців та диференціації умов 
надання кредиту лежить кредитоздатність покупця.  
Формування системи стандартів оцінки покупців містить такі елементи:  
- формування інформаційної бази оцінювання кредитоздатності 
покупців. Інформаційна база формується з відомостей, наданих безпосередньо 
покупцем, внутрішніх джерел (при постійному співробітництві), зовнішніх 
джерел (банків, що обслуговують покупця; його постійних партнерів та ін.); 
 106 
- систему характеристик оцінки кредитоздатності окремих груп 
покупців визначають за такими критеріями:  
обсяг господарських операцій з покупцем і стабільність їх виконання;  
репутація покупця в діловому світі;  
платоспроможність покупця;  
результативність господарської діяльності покупця;  
стан кон’юнктури товарного ринку, на якому покупець здійснює свою 
операційну діяльність;  
обсяг і склад чистих активів, які можуть складати забезпечення кредиту 
при неплатоспроможності покупця й порушенні справи про його 
банкрутство; 
- групувати покупців за рівнем кредитоздатності й формування 
відповідних кожній групі кредитних умов слід на підставі їх оцінювання. 
Виділяють групи покупців, які мають: високу кредитоздатність і можуть 
отримати кредит в максимальному розмірі; середню кредитоздатність і можуть 
отримати кредит в обмеженому розмірі, залежно від рівня ризику неповернення 
боргу; низьку кредитоздатність, яким кредит не надають [16, с. 359]. 
Необхідно розробляти індивідуальні умови надання комерційних кредитів 
різним покупцям. Кредитні умови передбачають: розмір кредитного ліміту, 
строк надання кредиту, систему знижок, форми штрафних санкцій. 
Прийняття рішення про надання кредитів може бути супроводжено 
страхуванням можливих ризиків у вигляді факторингу (форфейтингу), 
використання векселів, взаємозаліку, цесії, страхування кредитів, застосування 
заходів з підвищення відповідальності боржника за невиконання грошових 
зобов’язань, застави, поруки, гарантії платежу, задатки, новації боргу в боргове 
зобов’язання тощо [93, с. 342]. 
 Визначення кредитного періоду. Кредитний період – загальна тривалість 
часу, у межах якого покупець повинен оплатити рахунок за продукцію, 
придбану ним у кредит. 
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Умови кредиту зазвичай засновані на традиціях, які є в кожній конкретній 
галузі промисловості, але варто врахувати, що період кредитування є одним зі 
способів, за допомогою якого підприємство може підвищити попит на свою 
продукцію. Особливо в сучасних умовах при зниженні попиту на продукцію 
промислових підприємств. Але кожному підприємству при цьому доводиться 
знаходити оптимальне співвідношення між рентабельністю додаткових обсягів 
продажів і необхідною доходністю додаткових інвестицій у дебіторську 
заборгованість [37, с. 441]. У випадку коли кредитний період продовжують, 
додаткова сума дебіторської заборгованості складається з двох частин. Перша 
частина являє собою дебіторську заборгованість унаслідок збільшення обсягу 
продажів. Друга частина є наслідком уповільнення процесу стягнення за 
рахунками продажу першим покупцям. Рахунки цієї групи клієнтів при нових 
умовах кредитування оплачуються трохи повільніше, що призводить до 
підвищення рівня заборгованості. Тому більша частина приросту додаткового 
інвестування в дебіторську заборгованість формується через первісних 
покупців, які роблять свої платежі повільніше, ніж раніше.  
Установити необхідний розмір кредитного періоду підприємство може за 
допомогою використання таких формул [24, с. 21]: 
 
QPP  1 , (2.17) 
 
де P  – прибуток від додаткових обсягів продажу; 
1P  – прибуток на одиницю продукції; 
Q  – кількість додатково проданих одиниць продукції. 
 
`KBD  , (2.18) 
 
де D  – додаткова дебіторська заборгованість, пов’язана з новими 
продажами; 
B  – виручка від нових продажів; 
 108 
K   – новий коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості. 
 
DCiI ` , (2.19) 
 
де I   – інвестиції в додаткову дебіторську заборгованість, пов’язані з 
новими обсягами продажів; 
i  – змінні витрати на одиницю продукції; 
C  – продажна ціна одиниці продукції. 
 
KVY  , (2.20) 
 
де Y  – рівень дебіторської заборгованості до зміни періоду кредитування; 
V  – щорічний обсяг продажів у кредит; 
K  – старий коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості. 
 
K`V`Y , (2.21) 
де Y   – новий рівень дебіторської заборгованості, пов’язаний з первісними 
обсягами продажів; 
K   – новий коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості. 
 
`-YYI  , (2.22) 
 
де I  – інвестиції в додаткову дебіторську заборгованість, пов’язані з 
первісними обсягами продажів. 
 
  I`II , (2.23) 
 
де  I  – сумарні інвестиції в додаткову дебіторську заборгованість. 
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 IAP , (2.24) 
 
де P  – потрібний прибуток від додаткових інвестицій; 
A  – альтернативні витрати. 
Якщо прибуток від додаткових обсягів продажу перевищує потрібний 
прибуток від додаткових інвестицій, то зміна періоду кредитування є вигідною 
( P> P ). 
Визначення розміру надання кредиту (кредитного ліміту). Кредитний 
ліміт – максимальна сума, на яку підприємство може дати кредит покупцеві. 
Його встановлюють з урахуванням форми надання кредиту (комерційний 
кредит, споживчий кредит) і виду реалізованої продукції. Розмір кредитного 
ліміту залежить від рівня прийнятного ризику, планованого обсягу реалізації 
продукції на умовах відстрочки платежів, середнього обсягу угод щодо 
реалізації готової продукції, фінансового стану підприємства – кредитора й 
інших чинників. Доцільність зміни розміру кредитного ліміту слід визначити 
аналогічно зазначеним вище розрахункам показників, тобто порівняти 
прибутки від додаткового обсягу продажів з потрібною доходністю інвестицій. 
Визначення вартості надання кредиту (система цінових знижок при 
здійсненні негайних розрахунків за придбану продукцію). Цінові знижки за 
ранні платежі – це зниження ціни, виражене у відсотках, на продану продукцію 
за умови погашення дебіторської заборгованості покупцями в період до 
встановленого терміну платежу. Використання цього способу стимулює 
покупців оплачувати рахунки-фактури раніше встановленого терміну. 
У сучасних умовах промисловим підприємствам з великими обсягами 
дебіторської заборгованості слід частіше застосовувати цей спосіб у своїй 
діяльності. Але при наданні знижки або збільшенні її розміру необхідно 
визначити, чи перекриє вигода від прискорення процесу стягнення платежів 
витрати, яких зазнає підприємство при збільшенні передбаченої знижки за 
швидку оплату рахунку. Якщо так, то промисловому підприємству варто 
змінити свою політику надання знижок. 
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Доцільність застосування знижки за ранні платежі можна визначити за 
допомогою таких формул [24, с. 21]: 
 
KQY  , (2.25) 
 
де Y  – рівень дебіторської заборгованості до зміни знижки за ранні 
платежі; 
Q  – щорічна кількість продажів у кредит; 
K  – коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості. 
 
K`Q`Y , (2.26) 
 
де Y   – рівень дебіторської заборгованості після введення знижки за ранні 
платежі; 
K   – новий коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості. 
`YYY  , (2.27) 
 
де Y  – скорочення інвестицій у дебіторську заборгованість. 
 
QNCI  , (2.28) 
 
де I  – витрати на введення знижки за ранні платежі (до уплати податків); 
C  – знижка; 
N  – відсоток покупців, які бажають отримати знижку. 
 
YAE  , (2.29) 
 
де E  – економія з урахуванням альтернативних витрат від скорочення 
дебіторської заборгованості (до уплати податків); 
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A  – альтернативні витрати. 
Якщо економія, досягнута за допомогою прискорення процесу стягнення 
платежів, перевищує витрати, яких зазнає промислове підприємство, 
запропонувавши покупцям знижки за ранні розрахунки за боргами (Е > I), то 
слід ввести цю знижку на свою продукцію. Якщо прискорення процесу 
стягнення за рахунками дебіторів не дало альтернативної економії, достатньої 
для компенсації витрат, пов’язаних з використанням знижок (Е < I), то політику 
стосовно знижок слід залишити незмінною. 
Застосування сезонних датувань. Сезонні датування – продаж продукції 
покупцям з відстроченням платежу до певного періоду в майбутньому при 
слабкому попиті на цю продукцію в поточний період.  
Використання цього способу стимулює попит на продукцію покупців, які 
здатні сплатити за рахунком тільки після закінчення певного сезону. 
Наприклад, машинобудівне підприємство продає трактори сільсько-
господарському підприємству в період посіву та вирощування рослинних 
культур. У цей час підприємство сільського господарства не отримує доходу й 
не має можливості оплатити закуплену продукцію, тоді машинобудівне 
підприємство надає відстрочку платежу до моменту виникнення можливості 
оплатити сільськогосподарським підприємством за зобов’язаннями. 
Цей спосіб є доцільним при виконанні нерівності: 
PP  , 
де P– прибуток від додаткових обсягів продажів; 
P  – прибуток, який можна отримати від альтернативного вкладення 
засобів, необхідних для утворення додаткової заборгованості. 
Також застосування сезонних датувань сприяє скороченню витрат, 
пов’язаних зі складським зберіганням готової продукції. Якщо сукупні витрати 
на складське зберігання (складські витрати + альтернативні витрати) 
перевищать потрібний прибуток від інвестицій у додаткову дебіторську 
заборгованість, то введення сезонних датувань вважають доцільним [37, с. 445]. 
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Розробка систем штрафних санкцій за прострочення виконання 
зобов’язань покупцями. Кредитна політика повинна враховувати випадки 
несвоєчасного погашення боржниками заборгованості. Для цього мають бути 
розраховані величини штрафних санкцій (пеня, штраф і неустойка). Їх розмір 
залежить від рівня невиконання зобов’язань, розміру заборгованості та умов 
надання кредиту й повинен повністю відшкодовувати всі фінансові втрати 
підприємства-кредитора (втрату доходу, інфляційні втрати, відшкодування 
ризику зниження рівня платоспроможності та ін.). 
При формуванні кредитної політики слід зазначити, що вона є одним із 
важливих факторів, який визначає попит на продукцію. Тому кредитна політика 
може змінюватися залежно від кон’юнктури ринку. І. А. Бланк виділяє три типи 
кредитної політики: жорсткий, помірний та м’який. Вони характеризують 
принципові підходи до здійснення кредитної політики з позиції зіставлення 
рівнів доходності та ризику кредитної діяльності підприємства [16, с. 354]. 
Визначаючи тип кредитної політики, варто мати на увазі, що жорсткий її 
варіант негативно впливає на зростання обсягу операційної діяльності 
підприємства й формування стійких комерційних зв’язків, тоді як м’який її 
варіант може викликати надмірне відволікання фінансових засобів, зниження 
рівня платоспроможності підприємства, згодом викликати значні витрати на 
стягнення боргів, а в кінцевому підсумку знизити рентабельність оборотних 
активів та загальної величини капіталу.  
Неможливо розробити стандартну кредитну політику, прийнятну для всіх 
промислових підприємств. Вони повинні самостійно, залежно від власних 
потреб та специфіки функціонування, установлювати відповідні умови 
кредитування. До факторів, які впливають на вибір умов кредитування 
покупців, доцільно віднести такі: термін придатності продукції, 
платоспроможність покупців, бажані обсяги продажу, попит на продукцію, 
сезонність товару, особливості цінової політики, величина закупівельної партії, 
розширення ринків збуту. 
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Вибір відповідних форм погашення дебіторської заборгованості сприяє 
своєчасному погашенню зобов’язань, зменшенню ризику виникнення сумнівної 
та безнадійної заборгованості.  
Для інкасації дебіторської заборгованості потрібно оцінити необхідність та 













Рис. 2.6. Форми погашення дебіторської заборгованості 
 
До таких форм віднесено взаємозалік. Він дозволяє погасити суми 
взаємних вимог підприємств. 
У Цивільному кодексі (ст. 217) взаємозалік визначають як спосіб 
виконання (точніше припинення) зобов’язань, при якому погашаються 
зустрічні однорідні вимоги, термін виконання яких настав, чи не визначений, 
чи визначений моментом запитання [171]. Основні переваги використання 
взаємозаліку при погашенні заборгованості полягають у тому, що він дозволяє 
прискорити оборотність капіталу та є одномоментним припиненням взаємних 
зобов’язань.  
Якщо боржник підприємства-кредитора має певну суму ПДВ до 
повернення з бюджету, а підприємство-кредитор, у свою чергу, має податкову 
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заборгованість за платежами до Державного бюджету, то можливо провести 
залік дебіторської заборгованості шляхом погашення податкової 
заборгованості кредитора перед бюджетом. 
Відшкодування суми ПДВ у частині, що належить зарахуванню на 
поточний рахунок платника податку, здійснюють у рахунок погашення: 
• заборгованості кредитора платника податку з платежів до Державного 
бюджету; 
• платнику податку наданих йому або його кредитору кредитів, залучених 
під гарантії держави, та бюджетних позичок, не сплачених на дату проведення 
відшкодування. 
До схем розрахунків обов’язково додають необхідні документи [136, с. 7]. 
Спеціальними формами погашення заборгованості є рефінансування, 
реструктуризація.  
Рефінансування здійснюють за допомогою трьох форм: факторингу, 
форфейтингу й урахування векселів. 
Факторинг – це фінансова операція, що полягає в поступці підприємства-
продавця права одержання коштів за платіжними документами за поставлену 
продукцію на користь банку або спеціалізованої компанії („фактор-компанії”), 
що приймають на себе всі кредитні ризики щодо інкасації боргу [16, с. 361]. 
Зазвичай, у здійсненні факторингових операцій беруть участь три сторони: 
фактор-компанія; покупець (боржник) і постачальник (кредитор) (рис. 2.7). 
За здійснення такої операції банк (фактор-компанія) стягує з підприємства-
продавця визначену комісійну плату в процентах до суми платежу. Ставки 
комісійної плати диференціюють з урахуванням рівня платоспроможності 
покупця продукції й передбачених термінів її сплати. Крім того, при здійсненні 
такої операції банк (фактор-компанія) у термін до трьох днів здійснює 
кредитування підприємства-продавця у формі попередньої сплати боргових 
вимог за платіжними документами (зазвичай у розмірі від 70 до 90 % суми 
боргу залежно від фактора ризику). Інші 10 – 30 % суми боргу банк тимчасово 
депонує у формі страхового резерву при його непогашенні покупцем (цю 
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депоновану частину боргу буде повернуто підприємству-продавцю після 
повного погашення суми боргу покупцем). Факторингова операція дозволяє 
підприємству-продавцю рефінансувати переважну частину дебіторської 
заборгованості за наданим покупцеві кредитом у стислі терміни, скоротивши 
тим самим період фінансового й операційного циклу. До недоліків 
факторингової операції можна віднести лише додаткові витрати продавця, що 
пов’язані з продажем продукції, а також втрату прямих контактів із покупцем у 
процесі здійснення ним платежів [16, с. 362]. На жаль, на сьогодні цей 
інструмент погашення заборгованості не поширений у використанні серед 







Рис. 2.7. Фінансовий механізм здійснення операції факторингу 
 
Форфейтинг являє собою фінансову операцію з рефінансування 
дебіторської заборгованості за експортним кредитом шляхом передачі 
(індосаменту) перекладного векселя на користь банку (факторингової компанії) 









Рис. 2.8. Фінансовий механізм здійснення операції форфейтингу 
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Банк (факторингова компанія) бере на себе зобов’язання з фінансування 
експортної операції шляхом виплати за врахованим векселем, який гарантовано 
наданням авалю банку країни імпортера. Унаслідок форфетування 
заборгованість покупця за кредитом трансформується в заборгованість 
фінансову (на користь банку). За своєю суттю форфейтинг поєднує в собі 
елементи факторингу (до якого підприємства-експортери вдаються у випадку 
високого кредитного ризику) і обліку векселів (з їх індосаментом тільки на 
користь банку).  
На сучасному етапі розвитку економіки країни в обсягові реалізованої 
готової продукції промислових підприємств значною є питома вага експорту, 
тому використання цього інструменту погашення заборгованості значно 
зменшить розмір дебіторської заборгованості. Форфейтинг використовують при 
здійсненні довгострокових експортних постачань. Він дозволяє експортерові 
негайно одержувати кошти шляхом обліку векселів. Але його недоліком є 
висока вартість, тому підприємству-експортеру варто проконсультуватися з 
банком (факторинговою компанією) ще до початку переговорів з іноземним 
імпортером продукції, щоб мати можливість включити витрати щодо 
форфейтингової операції у вартість контракту. 
Стосовно оформлення заборгованості векселем, то це дає можливість 
підприємству-кредитору в подальшому продати цей вексель на фондовому 
ринку й отримати гроші або ж використати вексель як засіб платежу зі своїми 
кредиторами. Продаж векселя здійснюють за певною (дисконтною) ціною, що 
формованою залежно від його номіналу, терміну погашення й облікової 
вексельної ставки. Облікова вексельна ставка складається із середньої 
депозитної ставки, ставки комісійної винагороди, а також рівня премії за ризик 
при сумнівній платоспроможності векселедавця. Така операція може бути 
здійснена тільки з перевідним векселем [16, с. 363]. 
При оформленні заборгованості векселем необхідно пам’ятати: по-перше, 
відповідно до українського законодавства векселедавець знаходиться в значно 
вигіднішому положенні порівняно з векселеотримувачем; по-друге, безспірне 
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стягнення за опротестованим векселем векселедавець здійснює із солідарною 
відповідальністю осіб (усі, хто видав, акцептував, індексував перевідний 
вексель) [161, с. 148]. 
Реструктуризація передбачає розробку заходів, спрямованих на зміну 
структури зобов’язань підприємства: відстрочення або розстрочення платежів, 
зміна сторін угоди, зміни матеріально-уречевленої форми виконання 
зобов’язань. 
При відстроченні або розстроченні платежів кредитор і дебітор 
оформлюють угоду про продовження строку сплати заборгованості й 
визначають графік погашення дебіторської заборгованості [93, с. 254]. 
Зміну сторін угоди можна здійснювати за допомогою уступки вимоги 
(цесії), переведення боргу та укладання договору доручення. 
Уступка вимоги (цесія) – передача кредитором своїх прав за зобов’язанням 
іншій особі під час його дії або передання своїх прав на що-небудь іншій особі. 
Здійснюється укладанням угоди між попереднім кредитором (цедентом) і 
новим кредитором (цесіонарієм). До набувача вимоги переходять права, які 
забезпечують виконання зобов’язання. Цедент відповідає перед цесіонарієм за 
дійсність зобов’язання, але не відповідає за виконання його боржником. 
Переведення боргу – це передача дебіторами своїх прав за зобов’язаннями 
іншій особі. Здійснюється шляхом укладання угоди між попереднім і новим 
дебіторами. Перевід боргу допускається лише за згодою кредитора. 
На відміну від переведення боргу та уступки вимоги, при укладанні 
договору доручення не відбувається заміна осіб у зобов’язанні. Кредитор може 
доручити іншій особі прийняти виконання зобов’язання від боржника, а 
боржник так само має право доручити іншій особі провести виконання. При 
цьому боржник і кредитор зберігають усі свої права та обов’язки за 
зобов’язанням. Особа, на яку покладають виконання зобов’язання або прийом 
цього виконання, відповідає лише перед тим, хто дав їй відповідне доручення. 
Реструктуризація дебіторської заборгованості шляхом зміни матеріально-
уречевленої форми виконання зобов’язань передбачає звільнення від сплати 
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заборгованості на заміну пакета акцій підприємства або частку в його 
статутному капіталі. 
Урегульовувати досудові формальності необхідно за допомогою претензії, 
що є документом, який підтверджує вжиття підприємством-кредитором заходів 
досудового врегулювання суперечки.  
Якщо запропоновані заходи досудового врегулювання заборгованості не 
мали позитивних результатів, то слід подавати позов до суду про стягнення 
заборгованості. Після подання позову до господарського суду, відповідно до 
Закону України „Про оподаткування прибутку підприємств” (ст. 12.1.1), 
підприємство-кредитор має право зменшити валовий дохід потокового кварталу 
на суму боргу, за якою подано позов до суду 64, с. 36. Однак без ухвали про 
порушення справи цього робити не можна. Після винесення рішення суду 
видають наказ, який є виконавчим документом. У випадку нездатності 
боржника сплатити борг підприємство-кредитор може звернутися до суду з 
позовом про відкриття справи про банкрутство. У випадку визначення дебітора 
банкрутом дебіторську заборгованість списують як безнадійну з відповідним 
відображенням на фінансових результатах. 
При виборі тої або тої форми впливу на дебітора важливо визначити 
позитивні й негативні аспекти, а також юридичні наслідки, щоб застрахувати 
себе від будь-яких несподіванок. Тому пропонуємо використовувати зазначену 
в Додатку Ж порівняльну характеристику форм погашення дебіторської 
заборгованості для вибору найбільш прийнятної.  
Підсумовуючи сказане, зазначимо, що за допомогою використання 
запропонованих форм погашення дебіторської заборгованості промислове 
підприємство може покращити фінансовий стан за рахунок прискорення 
надходження грошових коштів за реалізовану продукцію. 
Але при виборі форми погашення заборгованості необхідно визначити 
додаткові витрати, які будуть з цим пов’язані; також необхідно обумовити, які 
можуть виникнути правові, бухгалтерські та податкові наслідки при здійсненні 
операції. Слід визначити кількісні та якісні характеристики кожної форми та 
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зробити їх порівняльний аналіз, що, як очікуємо, принесе позитивний результат 
у майбутньому. 
Використання запропонованих складових системи забезпечення кредитної 
політики дозволить промисловим підприємствам: 
- зменшити ймовірність зростання безнадійних боргів, 
- контролювати фінансові надходження, 
- забезпечити зростання інвестиційних можливостей, 
- підвищити платоспроможність та фінансовий стан підприємства. 
Отже, критерієм оцінювання політики управління дебіторською 
заборгованістю є досягнення такого розміру заборгованості в структурі 
оборотного капіталу, який забезпечить підвищення прибутковості при 
підтриманні на відповідному рівні платоспроможності підприємства. 
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Висновки до розділу 2 
 
У другому розділі „Практика формування оборотного капіталу 
промислових підприємств Луганської області” було отримано такі наукові 
результати: 
1. Проаналізовано структуру та джерела формування оборотного капіталу 
промислових підприємств Луганської області та визначено її доцільний розмір, 
при якому досягається беззбитковість роботи підприємства на основі 
знаходження залежності між структурою оборотного капіталу та фінансовими 
результатами за допомогою кореляційно - регресійного аналізу. 
2. Побудовано матрицю зв’язку показників фінансово-господарської 
діяльності та обрано альтернативні індикатори ефективності формування та 
використання оборотного капіталу, які відображають вплив на фінансові 
результати діяльності різних варіантів побудови структури оборотного 
капіталу. До них віднесено: коефіцієнт загальної ліквідності, оборотність та 
рентабельність оборотного капіталу. 
3. Удосконалено підхід до комплексного оцінювання впливу дебіторської 
заборгованості на структуру оборотного капіталу, у рамках якого визначено 
пріоритетні завдання, складові кредитної політики та критерій оцінювання 
ефективності управління заборгованістю, який допоможе прискорити 
надходження грошових коштів за реалізовану продукцію, зменшити 
ймовірність зростання безнадійних боргів, забезпечити зростання 
інвестиційних можливостей, підтримати оптимальне співвідношення між 
прибутковістю та платоспроможністю підприємства. 
4. Розроблено порівняльну характеристику форм погашення дебіторської 
заборгованості, яка дозволяє визначити їх позитивні та негативні аспекти, а 
також установити юридичні наслідки тієї або іншої форми впливу на дебітора. 
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РОЗДІЛ 3 
НАПРЯМИ ВДОСКОНАЛЕННЯ ФОРМУВАННЯ ТА ВИКОРИСТАННЯ 
ОБОРОТНОГО КАПІТАЛУ ПРОМИСЛОВИХ ПІДПРИЄМСТВ В 
УМОВАХ ГЛОБАЛЬНИХ ВИКЛИКІВ 
 
3.1. Удосконалення планування оборотного капіталу промислових 
підприємств 
 
Як установлено в попередніх розділах роботи, важливість управління 
процесами формування та використання оборотного капіталу на сучасному 
етапі розвитку економіки обумовлена відволіканням значних обсягів грошових 
ресурсів в оборотні активи для забезпечення нормального функціонування 
виробництва. В умовах недостатності фінансових ресурсів, що характерно для 
більшості промислових підприємств України, існує тенденція до створення 
наднормативних виробничих запасів, що сприяє залученню додаткових 
позикових коштів та підвищує фінансову залежність підприємств. Темпи росту 
обсягу виробництва істотно не перевищують ріст запасів товарно-матеріальних 
цінностей, що не збільшує темпи їх оборотності. Основною причиною 
накопичення наднормативних товарно-матеріальних цінностей у 
промисловості, на нашу думку, є недоліки в плануванні на стадії формування 
виробничої програми. Тому прогнозування обсягу виробництва й планування 
потреби в оборотному капіталі в сучасних умовах є необхідним для вирішення 
проблеми ефективного їх використання. З цією метою розроблено порядок 
планування потреби в оборотному капіталі. 
Запропонований порядок планування оборотного капіталу належить до 
компетенції відділу маркетингу, логістики, збуту, виробничого, фінансового й 
планового відділів (рис. 3.1). На невеликих промислових підприємствах відділ 
маркетингу, логістики та відділ збуту можна об’єднати.  
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Рис. 3.2. Порядок планування потреби в оборотному капіталі 
 
Прогнозування обсягу збуту є компетенцією відділу маркетингу. Він 
аналізує ринок споживачів і складає прогноз обсягів реалізації продукції. 
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Принципову можливість розробки прогнозу збуту зумовлено характером 
природи причинно-наслідкових зв’язків у розвитку економічних явищ. 
Завдання прогнозування полягає в тому, щоб на основі дослідження існуючих 
тенденцій дати найбільш імовірну картину розвитку явища на перспективу 









Рис. 3.4. Схема процесу прогнозування збуту 
 
де ot   − поточний момент часу; 
ipt   − момент часу в майбутньому.  
При прогнозуванні обсягу збуту необхідно відбирати найбільш істотні 









Рис. 3.5. Вплив факторів на збут продукції 
 
де Х 1 – доходність покупця; 
Збут 
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Х 2 – рівень якості продукції; 
Х 3 – ціна одиниці продукції; 
Х 4 – темпи інфляції; 
Х 5 – ціна на однотипну продукцію в підприємств-конкурентів. 
Для прогнозування обсягів збуту використовують методи екстраполяції та 
економіко-математичного моделювання. У зв’язку з наявною кризовою 
ситуацією в країні та спадом попиту на продукцію промисловості використання 
методів екстраполяції вимагає великої обережності, тому що сформовані 
прогнози матимуть малий відсоток достовірності. Запропоновано 
використовувати економіко-математичні методи, а саме метод прогнозу попиту 
з використанням коефіцієнта еластичності будь-якого фактора. У цьому 
випадку величину попиту на і-ту продукцію )(tQi в натуральному вираженні в 






0 , (3.1) 
 
де )(tQi  − обсяг продажу продукції і в натуральних одиницях виміру в 
період часу t; 
0
iQ  − обсяг продажу продукції і в натуральних одиницях виміру в базовий 
період часу; 
0iP  і )(tPi  − ціна одиниці продукції в базовий і прогнозований періоди часу 
відповідно, грн.; 
0D  і )(tD  − середні доходи покупців у базовий і в прогнозований період 
часу, грн.; 
a  − коефіцієнт еластичності ціни (змінюється від 0,1 до 1,0); 
b  − коефіцієнт еластичності доходів (змінюється в межах від 0,1 до 0,9); 
K  − коефіцієнт інфляції (показує, у скільки разів знецінюються гроші в 
прогнозованому періоді відносно базового); 
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id  − оцінка зміни частки ринку і-ої продукції ( id =1, якщо не очікують 
зміни частки ринку підприємства в прогнозному періоді; id >1, якщо 
передбачають збільшення частки ринку; id <1, якщо частка ринку буде 
зменшена); 
riK  − коефіцієнт розвитку ринку продукції і ( riK =1, якщо не передбачають 
істотних змін у розвитку ринку, riK >1, якщо ринок розширюється, riK <1, якщо 
ринок звужується (насичується). 
Обсяг продажу (виручки) )(tVi  у період t для кожного і-го виду продукції 
розраховують за формулою: 
 
)()()( tPtQtV iii  , (3.2) 
 
де )(tQi  − обсяг продажу продукції і в натуральних одиницях виміру в 
період часу t; 
)(tPi  − ціна одиниці продукції і в період t, грн. 
Визначимо прогнозований обсяг збуту готової продукції в натуральному і 
вартісному вираженні на майбутній період за даними АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” та АТ „Краснолуцький машинобудівний завод” (табл. 3.1, 
3.2). Для розрахунку обрано види готової продукції, яка має найбільшу питому 
вагу в річному обсязі виробництва. Кількісну оцінку коефіцієнтів еластичності 
різних факторів впливу визначено з використанням статистичних методів. 
Прогноз обсягу збуту направляють у виробничий відділ для обґрунтування 
завантаженості виробничої потужності підприємства, оцінки наявності 
залишків виробничих запасів і незавершеного виробництва та визначення 
потреби у виробничих запасах (розглянуто в п. 3.2 цієї роботи). Далі інформація 
про виробничу потребу надходить до відділу логістики для аналізу ринку 
постачальників і їх цінової політики. На основі рекомендацій відділу 
маркетингу та інформації, отриманої від логістів і виробничого відділу, 
плановий відділ визначає прогнозні фінансові показники діяльності 
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підприємства. Отримана інформації стає базою для розробки плану 
виробництва. Відповідно до затвердженого плану виробництва відділ логістики 
робить замовлення постачальникам. Виробничі запаси надходять на склади, а 
потім їх передають у виробництво. 
 
Таблиця 3.1 
Розрахунок прогнозованого обсягу збуту продукції за даними  
 АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»”  





1 2 3 4 5 
Обсяг продажу в попередньому році, 
шт., 0iQ  4 1 43 1 
Ціна одиниці продукції в 
попередньому році, тис. грн., 0iP  26185,5 3547,5 7742,85 2119,5 
Прогнозована ціна одиниці продукції 
в майбутньому році, тис. грн., )(tPi  28804,05 3902,25 8517,14 2331,45 
Середній дохід покупців у 
попередньому році, тис. грн., 0D  58798 58798 58798 58798 
Середній дохід покупців у 
майбутньому році, тис. грн., )(tD  65749 65749 65749 65749 
Коефіцієнт еластичності ціни, a  0,35 0,35 0,3 0,25 
Коефіцієнт еластичності доходів, b  0,3 0,3 0,2 0,2 
Коефіцієнт інфляції, K  1,13 1,13 1,13 1,13 
Зміна частки ринку продукції, id  1 1 0,99 1 
Коефіцієнт розвитку частки ринку 
продукції, riK  0,96 0,95 0,99 0,95 
Прогнозований обсяг продажу в 
натуральному вираженні, шт., )(tQi  3 1 39 0 
Прогнозований обсяг продажу у 
вартісному вираженні, тис. грн., 
)(tVi  86412,15 3902,25 332168,5 0 
 
Далі виробничий відділ розраховує плановий розмір незавершеного 
виробництва. Вихідними даними для визначення планованої величини 
незавершеного виробництва є: 
- запланований обсяг виробництва за визначеною номенклатурою продукції; 
- нормативні калькуляції продукції; 
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Розрахунок прогнозованого обсягу збуту продукції за даними  
 АТ „Краснолуцький машинобудівний завод”  







МПЛ 150 М1 
Машина 
ПА-10 
Обсяг продажу в попередньому 
році, шт., 0iQ  1 2 1 6 
Ціна одиниці продукції в 
попередньому році, тис. грн., 0iP  505,56 56,84 67,28 26,57 
Прогнозована ціна одиниці 
продукції в майбутньому році, тис. 
грн., )(tPi  516,75 62,87 69,39 32,68 
Середній дохід покупців у 
попередньому році, тис. грн., 0D  85252 85252 85252 85252 
Середній дохід покупців у 
майбутньому році, тис. грн., )(tD  85357 85357 85357 85357 
Коефіцієнт еластичності ціни, a  0,34 0,32 0,3 0,3 
Коефіцієнт еластичності доходів, 
b  0,25 0,23 0,2 0,2 
Коефіцієнт інфляції, K  1,13 1,13 1,13 1,13 
Зміна частки ринку продукції, id  0,97 0,98 0,98 0,99 
Коефіцієнт розвитку частки ринку 
продукції, riK  1 1 1 1 
Прогнозований обсяг продажу в 
натуральному вираженні, шт., )(tQi  1 1 1 5 
Прогнозований обсяг продажу у 
вартісному вираженні, тис. грн., )(tVi  516,75 62,87 69,39 163,4 
 
Наочно розрахунок планового розміру незавершеного виробництва за 
окремими видами готової продукції АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” та АТ „Краснолуцький машинобудівний завод” 




Розрахунок планового розміру незавершеного виробництва  
за обраними підприємствами  
Показники Підприємства 
АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” 
























































грн. 77770,94 3512,025 298951,7 465,075 56,583 62,451 29,412 
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Фактичний обсяг незавершеного виробництва оцінюють наростаючим 
підсумком за калькуляційними статтями фактичної собівартості виробленої 
продукції заготівельного, обробного та складального виробництва. 
Розраховану планову величину незавершеного виробництва рекомендовано 
зіставити з фактичною величиною й після виявлення відхилень усунути причини їх 
виникнення.  
Важливим завданням планування на промислових підприємствах є 
планування грошових потоків. Воно дає змогу визначити майбутні грошові 
надходження та їх витрату. При цьому необхідно передбачити час надходження 
грошових коштів та їх витрачання. Такий прогноз забезпечить у майбутньому 
контроль грошових потоків. Фінансовий відділ складає бюджет грошових коштів 
підприємства на різні строки: на місяць, квартал та рік. Грошові потоки 
підприємства забезпечують здатність платити за придбану сировину, матеріали; 
погашати позики; сплачувати проценти та дивіденди. Тому прогнозування 
грошових потоків є важливою ланкою в діяльності підприємства. Підкреслюємо, 
що прогноз грошових потоків є більш достовірним на найближче майбутнє, ніж на 
тривалу перспективу. 
Основу бюджету грошових коштів становить аналіз планових надходжень за 
реалізовану продукцію. Основну частину продажів здійснюють у кредит, тому 
надходження грошей на рахунок підприємства відкладають на строк, який 
визначено умовами угоди між підприємством і покупцем його продукції. 
Прогнозований обсяг грошових надходжень за реалізовану продукцію 
доцільно розраховувати за формулою: 
 
0
рпплплпл DQQГК  , (3.7) 
 
де плГК  − майбутні грошові надходження за реалізовану продукцію, грн.; 
плQ  − плановий обсяг реалізації продукції, грн.; 
плQ  − плановий обсяг реалізації продукції в кредит, грн.; 
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0
рпD  − прогнозована сума погашення дебіторської заборгованості, яка виникла 
в минулому періоді, грн. 
При цьому економісти фінансового відділу враховують можливі затримки з 
оплатою. У періоди економічних спадів строки інкасації подовжуються, а частка 
безнадійних боргів збільшується. Тому реалістичні прогнози мають ураховувати всі 
обставини ринку. 
За даними АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” та АТ 
„Краснолуцький машинобудівний завод” визначено розмір майбутніх грошових 
надходжень за реалізовану продукцію (табл. 3.4) 
 
Таблиця 3.4 
Розрахунок прогнозованого обсягу грошових надходжень  
за обраними підприємствами  
Показники Підприємства 




Плановий обсяг реалізації 
продукції, тис. грн., плQ  
422482,9 44352 
Плановий обсяг реалізації 
продукції в кредит, тис. грн., 
плQ  
59657,87 5981 
Прогнозована сума погашення 
минулої дебіторської 
заборгованості, тис. грн., 0рпD  
35951 4086,41 
Майбутні грошові 
надходження за реалізовану 
продукцію, тис. грн., плГК  
398776,03 42457,41 
 
Сутність планування бюджету грошових доходів і видатків підприємства 
полягає в тому, що воно дає змогу запобігти можливим неплатежам покупців. Якщо 
на певні дати виникають надмірні суми залишків грошових потоків, то на основі 
прогнозів кошти спрямовують на купівлю ринкових цінних паперів. У разі 
дефіциту грошових потоків вони можуть бути реалізовані. 
Планування дебіторської заборгованості належить до компетенції фінансового 
відділу. Він визначає плановий розмір заборгованості з відстрочки платежу 
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покупцеві продукції або передоплати постачальникові сировини (матеріалів). 
Вихідними даними для розрахунку цього показника є: плановий одноденний обсяг 
реалізації продукції в кредит (запланована середньодобова потреба в матеріалах); 
середній період надання кредиту покупцеві (кількість днів передоплати за 
сировину, передбачених умовами договору); середній період прострочення платежу 
за наданий кредит, який визначають за результатами аналізу дебіторської 
заборгованості в попередньому періоді (кількість днів затримки в постачанні 
сировини). Плановий розмір дебіторської заборгованості слід розраховувати за 
формулами: 
 
)( зпм NNMD  , (3.3) 
 
де пмD  − плановий розмір дебіторської заборгованості за придбані матеріали 
(передоплата), грн.; 
M  − середньодобова потреба в матеріалах, грн.; 
N  − середній період передоплати за матеріали, дн.; 
зN  − середній період затримки в постачанні матеріалів, дн. 
 
360)( прплрп TTQD  , (3.4) 
 
де рпD  − плановий розмір дебіторської заборгованості за реалізовану 
продукцію, грн.; 
плQ  − плановий обсяг реалізації продукції в кредит на рік, грн.; 
T  − середній період надання кредиту покупцям, дн.; 
прT  − середній період прострочення платежу за наданим кредитом, дн. 
За цими розрахунками дебіторська заборгованість за реалізовану продукцію 
враховує прибуток, який закладено в ціні продукції. Тому необхідну суму грошових 




360)(/ првппл TTKQD  , (3.5) 
де D  − сума оборотного капіталу, яку направляють у дебіторську 
заборгованість у зв’язку з реалізацією продукції, грн.; 
впK /  − коефіцієнт повних витрат. 
Загальна сума інвестування оборотного капіталу в дебіторську заборгованість 
становить: 
 
пмDDD  , (3.6) 
 
де D  − сума грошових коштів, які буде інвестовано в майбутньому періоді в 
дебіторську заборгованість. 
Розраховано плановий розмір грошових коштів, які буде інвестовано в 
дебіторську заборгованість за підприємствами АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” та АТ „Краснолуцький машинобудівний завод” 
(табл. 3.5).  
 
Таблиця 3.5 
Визначення планового розміру дебіторської заборгованості  
за обраними підприємствами 
Показники Підприємства 




1 2 3 
Середньодобова потреба в 
матеріалах, тис. грн., M  
220,676 79,05 
Середній період передоплати за 
матеріали, дн., N  
10 12 
Середній період затримки в 
постачанні матеріалів, дн., зN  
5 7 
Плановий обсяг реалізації 
продукції в кредит, тис. грн., плQ  
59657,87 5981 
Коефіцієнт повних витрат 0,79 0,67 
Середній період надання кредиту, 
дн., T  
60 30 
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Продовження табл. 3.5 
1 2 3 
Середній період прострочення 
платежу за наданим кредитом, дн., 
прT  
120 90 
Плановий обсяг дебіторської 
заборгованості без урахування 
прибутку, грн., D  
26875 3495,62 
 
Якщо фінансові можливості підприємств не дозволяють інвестувати 
розрахункову суму коштів у повному обсязі, то при незмінності умов кредитування, 
відповідно, підлягає коригуванню плановий обсяг реалізації продукції в кредит. 
Планування структури оборотного капіталу за джерелами його фінансування 
відіграє важливу роль у розвитку підприємства в майбутньому. Від співвідношення 
власного й позикового капіталу залежать платоспроможність, фінансова стійкість 
та рентабельність підприємства. Розмір власного оборотного капіталу в 
планованому періоді визначають з урахуванням прогнозованих змін його 
складових: збільшення (зменшення) статутного капіталу (зміна кількості акцій); 
пайового капіталу (зміна розміру внесків членів кооперативу, перерахування 
частини прибутку до пайового фонду), резервного капіталу (відрахування від 
чистого прибутку, сплата дивідендів при недостатності прибутку звітного періоду), 
додаткового капіталу (емісійний дохід, приріст вартості майна після переоцінки, 
безоплатно отримане майно), нерозподіленого прибутку (збитку). 
Планування кредиторської заборгованості передбачає: 
- визначення суми погашення заборгованості на початок прогнозованого 
періоду – заборгованість минулих років; 
- планування стану розрахунків з контрагентами на кінець періоду – поточна 
заборгованість. 
План дозволяє визначити щомісячний розподіл платежів з погашення 
кредиторської заборгованості. Необхідно враховувати, що бюджетні платежі й 
банківські позики, які мають великі штрафні санкції, погашають у першу чергу.  
Розраховувати планований розмір кредиторської заборгованості на кінець 
періоду слід за формулою: 
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........... пспмпмпппкпл SSКЗКЗКЗ   (3.8) 
 
де ... пкплКЗ  – плановий розмір кредиторської заборгованості на кінець періоду, 
грн.; 
..ппКЗ  – розмір кредиторської заборгованості на початок періоду 
(заборгованість минулого періоду), грн.; 
...пмКЗ  – планований обсяг заборгованості у майбутньому періоді, грн.; 
..пмS  – сума погашення у майбутньому періоді, грн.; 
..пcS  – сума списання заборгованості в майбутньому періоді, грн. 
За даними АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” та АТ 
„Краснолуцький машинобудівний завод” визначено плановий розмір 
кредиторської заборгованості на кінець періоду (табл. 3.6) 
 
Таблиця 3.6 
Розрахунок планового розміру кредиторської заборгованості  
за обраними підприємствами  
Показники Підприємства 





заборгованості на початок 
періоду, тис. грн., ..ппКЗ  
239049 32307 
Планований обсяг 
заборгованості в майбутньому 
періоді, тис. грн., ...пмКЗ  
153728 29736 
Сума погашення в 
майбутньому періоді, тис. грн., 
..пмS  
132764 25378 
Сума списання заборгованості 
в майбутньому періоді, тис. 
грн., ..пcS  
2875 1240 
Плановий розмір кредиторської 
заборгованості на кінець 
періоду, тис. грн., ... пкплКЗ  
257138 35425 
 
При плануванні підприємство визначає баланс дебіторської та кредиторської 
заборгованості для забезпечення оптимальної платоспроможності. 
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Для регулювання строків оплати складають варіанти бюджету руху 
грошових коштів, погоджують платежі за зобов’язаннями та грошові 
надходження від погашення дебіторської заборгованості, прогнозують 
необхідність залучення позикових коштів. 
Основними завданнями залучення позикових коштів є: 
- поповнення необхідного обсягу постійної частини оборотних активів; 
- забезпечення формування змінної частини оборотних активів; 
- формування недостатнього обсягу інвестиційних ресурсів. 
Визначення граничного планового обсягу залучених позикових коштів 
ґрунтується на двох головних умовах: 
- граничному ефекті фінансового важеля. З урахуванням розміру власних 
фінансових ресурсів розраховують коефіцієнт фінансового важеля і 
граничний обсяг позикових коштів, який забезпечує ефективне 
використання власного капіталу; 
- забезпеченні фінансової стійкості підприємства не лише з позиції 
організації, але й з позиції інвестиційної привабливості, що забезпечить 
прийнятну вартість залучення позикових коштів. 
Особливість пропонованого процесу планування оборотного капіталу 
полягає в тому, що відповідність за розробку окремих планів покладено на окремі 
структурні підрозділи, між якими чітко розподілено функції та обов’язки. Так, 
відділ маркетингу відповідає за моніторинг ринку споживачів, за складання 
прогнозу обсягів реалізації продукції та за просування продукції на ринку; 
виробничий відділ відповідає за збір інформації про залишки виробничих запасів та 
незавершене виробництво, за визначення виробничої потреби, за розрахунок 
планового розміру незавершеного виробництва й за процес виробництва продукції. 
У компетенції відділу логістики знаходиться моніторинг ринку постачальників (це 
дозволить виявити найбільш відповідальних постачальників, постачальників з 
найкоротшими та найдовшими термінами постачання, диференціювати їх за рівнем 
цін та якістю), моніторинг обсягів виробничих запасів та запасів готової продукції, 
моніторинг обсягу витрат на управління виробничими запасами та запасами готової 
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продукції. Відділ збуту займається реалізацією продукції та контролює виконання 
зобов’язань покупцями. Фінансовий відділ планує фінансову діяльність 
підприємства з метою ефективного формування та використання всіх видів ресурсів 
у процесі виробництва та реалізації продукції (робіт, послуг) й отримання 
максимального прибутку. Він організовує фінансово-кредитне планування, яке 
передбачає розробку перспективних фінансових планів, річного балансу доходів і 
розходів, складання оперативних фінансових планів. Зібравши інформацію від 
відділу маркетингу, виробничого відділу, відділу логістики та фінансового відділу, 
плановий відділ визначає прогнозні фінансові показники діяльності підприємства 
та коригує плановий обсяг виробництва продукції. Також роль планового відділу 
полягає в тому, що він координує процеси формування запасів, забезпечує їх 
раціональне використання, контролює процеси реалізації готової продукції, 
формування й погашення дебіторської заборгованості та надходження грошових 
коштів. 
Застосування розроблених процедур на промислових підприємствах  АТ 
„Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” та АТ „Краснолуцький 
машинобудівний завод” (довідка № 003-06 від 27.01.10, довідка № 01/03 від 
20.07.2009 р.) дозволило переглянути порядок прогнозування та планування 
оборотного капіталу, змінити функції підрозділів підприємств щодо планування 
оборотного капіталу, скоординувати їх роботу, скоротити витрати часу на 
взаємозв’язок між ними, підвищити рівень контролю за процесом формування 
оборотного капіталу. 
Такий порядок планування потреби в оборотному капіталі забезпечує: 
- системний підхід та скорочення витрат часу на формування та 
використання оборотного капіталу на основі оперативності та узгодженості 
інформації; 
- чіткий розподіл функцій та обов’язків між підрозділами підприємства 
стосовно планування потреби в оборотному капіталі; 
- унеможливлення прийняття управлінських рішень підприємствами, які не 
мають компетенції в тій чи іншій галузі; 
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- наявність зворотного зв’язку в системі обміну інформацією, що суттєво 
підвищує її ефективність; 
- урахування особливостей та принципів планування потреби в оборотному 
капіталі в умовах ринкових відносин; 
- можливість об’єднання відділів логістики, маркетингу й збуту в один 
структурний підрозділ для невеликих промислових підприємств; 
- визначення планової потреби в грошових коштах, яку буде інвестовано в 
майбутньому в складові оборотних активів; 
- мінімізацію витрат, пов’язаних з утриманням складових оборотних 
активів; 
- задоволення виробничої потреби необхідним обсягом фінансових 
ресурсів при підтриманні балансу між платоспроможністю, фінансовою 
стійкістю та рентабельністю підприємства. 
 
 
3.2. Методичний підхід до визначення потреби промислових 
підприємств в оборотному капіталі 
 
Економічно обґрунтовану величину оборотного капіталу визначають у 
процесі його нормування. Нормування, на думку автора, є необхідним етапом у 
формуванні оборотного капіталу. Воно являє собою процес визначення 
економічно обґрунтованої суми коштів, іммобілізованої на всіх етапах 
операційного циклу в складові оборотного капіталу за напрямами вкладення в 
оборотні активи, виходячи із заданих (установлених у плані) обсягів 
виробництва, продажів, закупівель, умов розрахунків з постачальниками й 
покупцями. 
На початку ринкових перетворень увага до нормування оборотних активів 
ослабла, що зумовлено зовнішніми причинами. Але потреба в плануванні й 
нормуванні не тільки залишилася, але й значно загострилася з переходом до 
ринкового господарювання, про що свідчать результати аналізу, наведені в 
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попередньому розділі. Взаємні неплатежі підприємств один одному, недоїмки 
за платежами в бюджет, неповернення кредитів є своєрідною реакцією на 
невпорядкованість оборотних активів. 
Відродження практики нормування оборотних активів у сучасних умовах 
господарювання, з урахуванням вітчизняного та зарубіжного досвіду в цій 
галузі є об’єктивною необхідністю. 
Використовувана дотепер методика нормування оборотних активів [182, 
с. 57] розрахована на господарювання промислових підприємств у стабільних 
економічних умовах, високу забезпеченість поточними активами, зокрема 
власними; вона передбачає наявність достатньої кількості грошових коштів, а 
також доступність банківських кредитів для поповнення залишків виробничих 
запасів протягом року, що раніше відповідало дійсному стану справ. На 
сьогодні внаслідок дефіциту оборотних активів, незадовільності їх структури, 
високої вартості кредитних ресурсів використовувати такий підхід практично 
неможливо. Крім того, розраховувати норматив тільки власних оборотних 
активів, в умовах, коли багато підприємств узагалі не мають власних джерел 
фінансування поточної діяльності, немає сенсу. Ще одним з недоліків цієї 
методики є її слабкий зв’язок з оперативним управлінням підприємств. По суті, 
розрахований відповідно до неї норматив не становить практичного інтересу 
для обґрунтування й прийняття управлінських рішень у ході операційного 
циклу. Також такі складові оборотних активів, як дебіторська заборгованість та 
грошові кошти за традиційним підходом віднесено до ненормованих оборотних 
активів, але в сучасних ринкових умовах функціонування підприємств існує 
потреба у визначенні їх нормативу. 
Як відомо, метою нормування оборотних активів є знаходження такої 
мінімальної їх наявності, яка забезпечила б повне задоволення попиту 
підприємства на них протягом операційного циклу при відсутності зайвої 
пропозиції. В умовах недостатності оборотних активів на промислових 
підприємствах здійснювати пошук рівноважного початкового залишку 
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поточних активів доцільно через розгляд грошових надходжень і витрат 
операційного циклу. 
Очевидно, що джерелами покриття сукупного нормативу оборотного 
капіталу будуть як власні, так і позикові кошти, тому важливо вибрати 
правильне співвідношення позикових і власних джерел. Крім того, нинішній 
фінансовий стан підприємств диктує необхідність узгодження планованого 
нормативу з фактичною забезпеченістю підприємств оборотними активами, а 
також станом їх фінансування. Сьогодні підприємствам немає сенсу планувати 
таке виробництво, яке не має під собою достатньої матеріальної бази в частині 
оборотних активів. Перевага в джерелах власного фінансування дасть 
підприємствам самостійність у розпорядженні продукцією й більші доходи від 
її продажу. В кінцевому підсумку це позначиться на фінансовому стані 
підприємств і нарощуванні обсягів виробництва в майбутньому.  
Таким чином, на основі вимог ринкового господарювання, а також 
сучасних умов і стану промислових підприємств сформульовано такі принципи 
нормування оборотного капіталу промислових підприємств: 
- тісний взаємозв’язок процесу нормування з оперативним управлінням 
оборотними активами; 
- нормування оборотного капіталу на базі прогнозу збуту та планування 
обсягу виробництва; 
- визначення поелементних нормативів покупних оборотних активів з 
урахуванням величини витрат зберігання й альтернативних витрат грошових 
коштів, іммобілізованих у них. 
Також при формуванні нормативу оборотного капіталу необхідно 
враховувати специфіку промислових підприємств, а саме тривалий строк 
виробництва. 
З урахуванням зазначеного розроблено методику розрахунку нормативу 
оборотних активів промислових підприємств, яка передбачає нормувати 
оборотний капітал за його складовими, тобто визначати норматив виробничих 
запасів, незавершеного виробництва, готової продукції, дебіторської 
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заборгованості та грошових коштів. Визначати потребу в матеріальному 
забезпеченні діяльності підприємства слід на основі запланованого обсягу 
виробництва продукції – треба розраховувати величину грошових коштів, 
необхідних для задоволення цієї потреби. 
У практичних умовах величину матеріальних витрат у вартісному вираженні 
визначають з урахуванням натуральної витрати матеріалів, підготовлених до 
вживання на робочому місці (відповідно до технологічної карти), і відповідної ціни. 













деM  − величина потреби в матеріальних ресурсах, грн.; 
kir ,  – планова норма витрат k-го матеріалу на i-й вид продукції в натуральному 
вираженні; 
iQ  – плановий випуск продукції i-го виду в натуральному вираженні 
kia ,  – мультиплікатор втрат матеріалу k-го виду внаслідок браку при 
виробництві виробу i-го виду; 
kc  – ціна k-ї одиниці матеріалу, грн. 
Індекси: 
i  − індекс виду готової продукції (і  m); 
k  − індекс виду сировинних ресурсів (k  K). 
Основною особливістю цього методу є безпосередній облік величини прямих 
матеріальних витрат у вигляді вартості придбаних матеріалів і втрат матеріалів 
внаслідок браку. Однак, у зв’язку з тим, що ми визначаємо потребу в грошових 
коштах, необхідних для придбання ресурсів, цей метод не повною мірою враховує 
зміну витрат, пов’язаних з доставкою, підготовкою й споживанням матеріальних 
запасів, величина яких може бути значною й залежить від сукупності зовнішніх і 
внутрішніх факторів. На підприємствах потребу в грошових коштах на 
забезпечення матеріальними ресурсами рекомендовано визначати, виходячи з 
 142 
планованих обсягів виробництва й норм витрати певного виду матеріалу на 
одиницю виробу з урахуванням собівартості матеріалу. Кількість матеріалу на 
одиницю виробу визначають його специфікованою нормою витрати, яка залежить 
від технічних особливостей продукції і є досить стійкою в конкретних умовах 
виробництва. Це дозволяє оптимізувати величину запасів матеріалів і режим їх 
поставки для кожного конкретного замовлення. Зниження планових норм витрати 
матеріалів може бути досягнуто за рахунок упровадження нової техніки й 
технології, що забезпечують ресурсозбереження у виробництві. Потребу в 
грошових коштах для придбання матеріальних ресурсів з урахуванням собівартості 














де: cM  − сукупна потреба в грошових коштах для придбання матеріальних 
ресурсів, грн.; 
kg  – собівартість k-ої одиниці матеріалу, грн. 
Для більш повного й об’єктивного обліку витрат на матеріали їх ураховують за 
собівартістю, яка містить такі фактичні витрати: 
– вартість матеріалів, які придбано в постачальника за договором, за винятком 
непрямих податків; 
– сума непрямих податків, пов’язаних із придбанням запасів, не 
відшкодованих підприємству; 
– транспортно-заготівельні витрати, зокрема витрати на підготовку запасів, 
оплату тарифів за вантажно-розвантажувальні роботи й транспортування запасів 
всіма видами транспорту до місця їх споживання, а також витрати зі страхування 
транспортного ризику. Середній відсоток транспортно-заготівельних витрат 
визначають відношенням суми залишків транспортно-заготівельних витрат на 
початок звітного періоду й транспортно-заготівельних витрат за звітний період на 
суму залишків на початок місяця та запасів, які надходять за звітний місяць; 
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– інші витрати, пов’язані безпосередньо з придбанням і доведенням запасів до 
стану, придатного до використання з певною метою, зокрема прямі матеріальні 
витрати, прямі витрати на оплату праці, інші прямі витрати підприємства на 
доробку й підвищення якості технічних характеристик запасів.  
Таким чином, собівартість одиниці матеріалу, підготовленого до споживання у 
виробництві, повинна містити не лише ціну придбання матеріалу, але й витрати, 
пов’язані з доставкою й підготовкою його до використання у виробничому процесі. 
Собівартість матеріалів за певний період часу можна визначати з урахуванням 
можливих націнок і знижок за пропонованою формулою: 
 
kТЗcнkk SKKKcg  )1()1()1( , (3.11) 
 
де kg  – собівартість k-ої одиниці матеріалу, придбаного та підготовленого до 
вживання, грн.; 
kc  – ціна k-ої одиниці матеріалу за винятком непрямих податків, грн.; 
нK  – коефіцієнт, що враховує величину непрямих податків, не відшкодованих 
підприємству; 
ТЗK  – середній відсоток транспортно-заготівельних витрат, грн.; 
сK  – коефіцієнт оптової знижки; 
kS  – сума інших витрат, пов’язаних із придбанням і доведенням k-го виду 
матеріалу до відповідного рівня, грн. 
Купівля матеріалів у різний час невеликими партіями зумовлює зростання їх 
собівартості за рахунок збільшення питомої величини транспортно-заготівельних 
витрат, непрямих податків та інших витрат, пов’язаних з доведенням матеріалів до 
готовності для використання. Однак, збільшення собівартості матеріалів може бути 
не настільки значним порівняно з вартістю втрат, пов’язаних зі зберіганням 
матеріалів при одноразовій поставці. Тому слід зіставляти сукупні витрати при 
поставках матеріалів партіями для задоволення поточної виробничої потреби, з 
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витратами при одноразовій поставці для зменшення витрат на управління 
виробничими запасами. 
Функціонування підприємства в ринкових умовах, що припускають наявність 
нестійких процесів, викликає необхідність у додаткових витратах. При забезпеченні 
виробництва матеріалами шляхом формування запасів на визначений період, 
сукупну потребу в грошових коштах для закупівлі матеріальних ресурсів, зокрема 
придбання, підготовки матеріалів до вживання та втрати, пов’язані з утриманням 















де nK  − коефіцієнт втрат матеріалів при зберіганні; 
pK  − коефіцієнт, що враховує ризик втрат від незатребуваних залишків 
матеріалу. 
Для ілюстрації запропонованої методики визначення сукупної потреби в 
грошових коштах для придбання матеріальних ресурсів здійснено розрахунок на 
прикладі АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»”. Для розрахунків 
узято планові обсяги виробництва продукції, яка має найбільшу питому вагу у 
вартості річного обсягу виробництва. Для порівняльної оцінки сукупних 
матеріальних витрат використано матеріали, які мають різну інтенсивність 
використання в процесі виробництва. Потребу в цих матеріалах формують з 
урахуванням планової норми витрат окремого виду матеріалу на відповідний 
вид продукції в натуральному вираженні (табл. 3.6).  
Сукупні матеріальні витрати слід розраховувати на основі собівартості 
матеріалів та їх потреби на запланований випуск продукції з урахуванням 
коефіцієнтів втрат від браку, при довгостроковому зберіганні та від 




Розмір потреби в матеріальних ресурсах за даними  





Найменування продукції Сукупна 
потреба 
матеріалу



















1 2 3 4 5 6 7 8 9 
Коло 10-В-I кг. 298,395 75,667 3,4 - 377,462 2,55 962,53 
Куток 20*20*3-В кг. 1174,535 298,083 13,5 8 1494,118 2,24 3346,82 
Лист Б-ПУ-0 кг. 86512,884 21958,167 998 620 110089,05 2,33 256507,49 
Катанка В-8-П кг. 1318,744 334,583 15 9 1677,328 1,98 3321,11 
Швелер 8-В-П кг. 581,372 147,5 6,5 4 739,372 2,39 1767,10 













78 19 1 - 98 215,72 21068,65 




















78 20 1 1 100 189,16 18852,95 
 
Таблиця 3.7 
Розрахунок сукупних матеріальних витрат на плановий обсяг виробництва 






























1 2 3 4 5 6 7 
Коло 10-В-I 377,46 2,96 0,07 0,02 0 1217,84 
Куток 20*20*3-В 1494,12 2,60 0,06 0,02 0 4195,49 
Лист Б-ПУ-0 110089,05 4,43 0,08 0,03 0 541340,88 
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Продовження табл. 3.7 
1 2 3 4 5 6 7 
Катанка В-8-П 1677,33 2,30 0,06 0,01 0,02 4205,06 
Швелер 8-В-П 739,37 2,78 0,07 0,02 0,03 2302,1 
Труби 10*1.0 240,04 4,71 0,08 0,07 0 1300,18 
Дріт 
зварювальний 1.2 
СВ08Г2С 17418,83 5,60 0 0 0 97545,46 
ВтулкаТЕ109.30.
33.121 99 279,99 0,03 0,01 0,01 29124,45 
Клапан 
2125.40.16.070 98 247,98 0,02 0,01 0,03 25760,16 
Підшипник 310  500 23,52 0 0 0 11760,00 
Реле ТРПУ-1-
412УХЛЗ 323 142,27 0,05 0,05 0 50548,53 
Електродвигун 
тяговий ЕД118Б 296 102717,48 0,05 0,04 0,03 34197622 
Контактор МК-3-
10 54 543,43 0,06 0,03 0,04 33160,1 
Резистор ЛР-9110 148 109,82 0,07 0,02 0,03 18203,76 
Трансформатор 
ТПН_61УХЛЗ 100 215,23 0,04 0,03 0,02 23460,07 
 
Собівартість матеріалів у цьому випадку сформована за ціною придбання 
матеріалів, скоригованої на величину непрямих податків, не відшкодованих 
підприємству, транспортно-заготівельних витрат, а також дисконтних знижок, які 
надають за оптові закупки (табл. 3.8). 
 
Таблиця 3.8 
































1 2 3 4 5 6 7 
Коло 10-В-I 2,55 0,01 0 0,15 0 2,96 
Куток 20*20*3-В 2,24 0,01 0 0,15 0 2,60 
Лист Б-ПУ-0 2,33 0,02 0 0,15 1,7 4,43 
Катанка В-8-П 1,98 0,01 0 0,15 0 2,30 
Швелер 8-В-П 2,39 0,01 0 0,15 0 2,78 
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Продовження табл. 3.8 
1 2 3 4 5 6 7 
Труби 10*1.0 3,37 0,02 0,01 0,15 0,8 4,71 
Дріт зварювальний 
1.2 СВ08Г2С 4,35 0,02 0 0,15 0,5 5,60 
ВтулкаТЕ109.30.33
.121 243,69 0,03 0,03 0,15 0 279,99 
Клапан 
2125.40.16.070 215,72 0,02 0,02 0,15 0 247,98 
Підшипник 310  20,25 0,01 0 0,15 0 23,52 
Реле ТРПУ-1-
412УХЛЗ 121,32 0,03 0,01 0,15 0 142,27 
Електродвигун 
тяговий ЕД118Б 90404,4 0,04 0,05 0,15 0 102717,48 
Контактор МК-3-
10 477,9 0,03 0,04 0,15 0 543,43 
Резистор ЛР-9110 93,62 0,02 0 0,15 0 109,82 
Трансформатор 
ТПН_61УХЛЗ 189,16 0,02 0,03 0,15 0 215,23 
 
Кількісну оцінку уточнюючих коефіцієнтів ризику виникнення додаткових 
матеріальних витрат виконано з використанням статистичних методів і методик 
експертних оцінок. Для підшипників і дроту зварювального ризик втрат при 
зберіганні й підготовці до використання у виробництві практично відсутній, його 
приймають рівним нулю. Разом з тим, ризик втрат від незатребуваності залежить 
від особливостей та інтенсивності споживання й існування можливостей 
подальшого використання матеріалів. Коло, кут, лист, труби, дріт зварювальний, 
підшипники, реле є універсальними й у випадку відмови від виробництва 
відповідного виробу можуть бути використані для інших аналогічних виробів. 
Постачання виробництва, минаючи утворення надлишків матеріалів на складі, 
дозволяє уникнути втрат, пов’язаних зі зберіганням й незатребуваністю запасів у 
майбутньому та інших витрат з утримання й використання матеріалів у 
виробництві. Разом з тим, придбання матеріальних оборотних активів, за кількістю 
й строками, що відповідають поточним потребам виробництва, може призвести до 
ризику відхилень нормального виконання технологічного процесу з причин, які 
залежать від надійності постачальника. Порушення строків договору поставки 
матеріалів може вплинути на кінцевий результат виробничої діяльності 
підприємства. Як свідчить практичний досвід, залежно від тривалості часу 
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затримки поставки матеріалу, розміру витрат на зберігання, можливості скорочення 
тривалості виробничого циклу сума матеріальних витрат різних видів виробничих 
запасів може істотно різнитися. Тому розподіляти зусилля на управління 
виробничими запасами необхідно відповідно до відносної важливості предметів 
зберігання. Рекомендовано обирати метод нормування цих запасів залежно від 
групування їх на однорідні групи. 
Розподіл виробничих запасів на відносно однорідні групи й диференціація 
методик нормування та управління ними є обов’язковим елементом процесу 
формування оборотного капіталу. При управлінні запасами важливо враховувати 
той факт, що виробничі запаси істотно різняться з погляду грошових вкладень, 
стабільної потреби у виробництві, потенційного прибутку, обсягу, можливого 
збитку від недостатності запасів, і це треба використовувати як базу розподілу 
запасів за групами. У зв’язку з тим, що виробництво на промислових підприємствах 
має тривалий характер, утримання всіх видів запасів для страхування 
безперервності виробництва буде зайвим, виникатимуть додаткові витрати. Тому 
запропоновано страхові запаси матеріалів створювати тільки для тих 
асортиментних позицій, які мають велику цінність для підприємства у вартісному 
вираженні та в яких виробництво має стабільну потребу. У світовій практиці 
фінансового менеджменту з цією метою використовують методи АВС та XYZ. 
Метод АВС передбачає упорядкування запасів за ступенем їх значимості для 
підприємства, у більшості випадків за річним використанням цього запасу в 
грошовій формі [163, с. 261]. Зазвичай запаси розподіляють за трьома групами 
(табл. 3.9), але деякі вчені [159, с. 32] виділяють ще четверту групу, до якої 
відносять „неліквіди” (інша назва – „мертві”) запаси, хоча насправді кількість 
категорій може бути будь-якою залежно від специфіки виробництва та асортименту 
запасів, які використовують на підприємстві. Деякі зарубіжні фірми класифікують 
запаси за їхньою часткою не в загальній вартості, а в загальній величині отриманого 
прибутку (маржинального доходу). 
Для розподілу запасів за класами слід використовувати таку методику: 
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1. Складання повного переліку виробничих запасів, ранжируваного за 
вартістю їх річного споживання. 
2. Прорахування вартості запасів з нагромадженням, починаючи від найбільш 
вагомого за вартістю й до останнього. 
3. Визначення частки накопичених сум до загальної вартості. 
 
Таблиця 3.9 
Групи запасів відповідно до моделі АВС 







- містить найбільш дорогоцінні запаси з тривалим 
циклом замовлення, нестача яких призведе до тяжких 
фінансових наслідків для підприємства; 
- вимагає систематичного обліку та контролю 
(щотижня); 
- прогнозування потреби слід здійснювати більш 
ретельно, ніж за іншими групами; 
- закупка ресурсів у надійних постачальників; 






- містить запаси, які мають меншу значимість для 
забезпечення безперервного процесу виробництва; 
- здійснювати контроль та аналіз слід шляхом 
щомісячної інвентаризації; 
- передбачає формування страхового запасу.  
від 5 до 15 
С малоцінні  
запаси 
- містить запаси з низькою вартістю, які не 
відіграють значної ролі у формуванні фінансових 
результатів; 
- періодично контролюють (щоквартально).  
≤ 5 
 
Метод XYZ дозволяє розділити об’єкти аналізу залежно від стабільності 
споживання й точності прогнозування змін у їх потребі. Категорія Х — це група, 
яка має стабільну величину споживання (наприклад, якщо йдеться про сировину, то 
існують норми витрати кожного виду сировини) і високу точність прогнозу строку 
споживання. До категорії Y відносять ресурси, потреба в яких має відомі тенденції 
(наприклад, сезонні коливання) і середні можливості їх прогнозування. Нарешті, 
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ресурси, віднесені до категорії Z, використають нерегулярно, величину їх 
споживання прогнозувати складно. 
Основна ідея цього методу полягає в групуванні об’єктів аналізу з огляду на 
однорідність аналізованих параметрів, тобто за допомогою розрахунку коефіцієнту 





















де   − коефіцієнт варіації; 
  − вибіркове середньоквадратичне відхилення; 
x  − ознака; 
x  − середнє значення х; 
n  − частота. 
Коефіцієнт варіації дає можливість порівняти між собою стабільність запасів, 
які мають різний обсяг. Значення квадратного кореня – це середньоквадратичне 
відхилення варіаційного ряду, яке дозволяє оцінити ступінь розсіювання значень, 
що аналізують, від середньоарифметичного. Чим більше середньоквадратичне 
відхилення, тим далі від середньоарифметичного знаходяться отримані значення. 
Якщо середньоквадратичне відхилення при аналізі одного виду запасів менше за 
значення іншого виду, це свідчить про більшу стабільність обсягів запасів цього 
виду. Етапи реалізації системи XYZ: 
1. Визначення об’єкта аналізу (види запасів). 
2. Визначення параметрів, за якими буде здійснено аналіз (наприклад, 
стабільність споживання у виробництві (відпуск у виробництво)). 
3. Визначення аналізованого періоду (декада, місяць, квартал, півріччя, рік). 
4. Визначення коефіцієнту варіації для кожного об’єкта. 
5. Відсортування об’єктів у порядку збільшення коефіцієнту варіації. 
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6. Визначення груп XYZ: X – коефіцієнт варіації не перевищує 10%; Y – 
коефіцієнт варіації знаходиться в межах 10 – 25%; Z – коефіцієнт варіації 
перевищує 25%. 
Результати здійснених досліджень свідчать про доцільність поєднання цих 
методів. Запропоновано групувати виробничі запаси за двома ознаками: відносною 
цінністю та стабільністю використання у виробництві. За таким підходом 
виробничі запаси згруповано в дев’ять класів (табл. 3.10). 
 
Таблиця 3.10 
Матриця групи виробничих запасів 
Клас X Y Z 
А AX AY AZ 
В BX BY BZ 
С CX CY CZ 
 
За даними АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” виділено три 
групи виробничих запасів відповідно до запропонованої методики. Перша 
група (АХ, ВХ, СХ) запасів має високу питому вагу в загальному обсязі 
потреби, для неї характерна стабільність використання у виробництві. До 
другої групи (АY, BY, AZ) віднесено запаси, які мають високу чи середню 
вартість, використовувані нерегулярно (можливо, через визначений період 
часу). Третя група (CY, BZ, CZ) – це запаси, величину та час споживання яких 
можна спрогнозувати приблизно. У табл. 3.11 відображено окремі види 
сировини й матеріалів, які мають більшу питому вагу в кожній групі. 
Далі розглянемо нормування виробничих запасів за групами.  
Нормування й управління різними групами запасів слід здійснювати по-
різному. Найбільшу питому вагу в споживанні й стабільний попит мають групи 
запасів AX, BX. Група СХ має також стабільний характер у споживанні, що є 
основною ознакою. Тому при управлінні на ці групи матеріалів треба звертати 
особливу увагу й здійснювати їх нормування в першу чергу. 
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Норматив за цими запасами необхідно визначати як результат оптимізації 
співвідношення витрат на зберігання та витрат на їх замовлення. Це можна 
виконати за допомогою використання широко відомого у світовій практиці 
фінансового менеджменту підходу економічного закону EOQ [15; 30; 78; 82; 157; 
161]. Логіка цієї моделі така: з ростом величини замовлення певного виду 
виробничих запасів кількість розташовуваних замовлень буде зменшуватися. Отже, 
ріст величини замовлень сприяє зниженню витрат, пов’язаних із замовленнями, але 
це призводить до росту витрат на зберігання запасів, оскільки розмір середнього 
запасу на зберігання зростає. 
 
Таблиця 3.11 
Групування виробничих запасів АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»”  
Група 1 (AX, BX, CX) Група 2 (AY, BY, AZ) Група 3 (CY, BZ, CZ) 
Швелер 16 П-В, лист Б-ПУ-








ВВ-1415, втулка, клапан 
електропневматичний, 
кільце лабіринту, кран 1-1, 
пружина, підшипник, ролик 
15*25 Б-IV-ПН, кронштейн 
ст. лит., балка шкворнева, 
обичайка, диск ст. лит., 
сепаратор, ящик стягнутий, 
реле. 
Матеріал теплоізоляційний, 
теплоізолятор -ізовер -15, 
волок Гпра 10, скло органічне, 
натрій двовуглекислий, окис 
хрому технічний, нітрит 
натрію, мідний купорос, 
селітра натрієва, ацетилен 
розчинний технічний, кисень 
газоподібний технічний, провід 
ППСРВМ, кабель КПСРВМ, 
пластина 2Ф-Т-МБС-С-3, 
крісло машиніста, пластина 
міжвагонна перех., гачок 
вішалка КБ-748-00, чайник 
3,5 л. А0-95, лопата саперна С-
100, попільниця КБ-851-00 СБ, 




контактор, трансформатор.  
Масло касторове 
рафіноване, жир риб’ячий 
технічний, оліфа 
натуральна, сіль поварена, 
мило господарське, клей 
кісний гранульований, 
змазка циатин-221, 
солідол жировий, гас для 
технічних цілей, пензель 
художній, мілина МК-1, 
нитки шовкові, пластина 
АРТ ЛС-301, папка для 
технічної документації, 
обезжирювач ДВ-301, лак 
ХВ-784 безкольоровий, 
лак герметик.  
 






 , (3.14) 
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де Q  − оптимальна величина замовлення, грн.; 
рМ  − планова потреба в матеріальних ресурсах (без урахування транспортно-
заготівельних витрат та витрат, пов’язаних з придбанням і доведенням матеріалів 
до стану їх використання), грн.; 
S  − витрати на замовлення, грн.; 
X  − витрати на зберігання одиниці запасу, грн. 
Визначення кількості поставок: 
 
M/QN  , (3.15) 
 
де N  − кількість поставок. 
Звідси можна визначити періодичність виконання закупок різних видів 
запасів: 
 
/NTT вц , (3.16) 
 
де T  − періодичність поставок (поточний запас), дн. (год.). 
Розраховуючи таким чином поточний запас, необхідно враховувати наявні 
умови, пов’язані з надійністю постачальника.  
На основі розглянутого підходу визначено оптимальну величину замовлення 
за кількома видами виробничих запасів на виробництво двох тепловозів за даними 
АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” (табл. 3.12). 
З урахуванням кризової ситуації в країні норматив для цієї групи виробничих 
запасів слід розраховувати на початок кожного виробничого циклу залежно від 
обсягу замовлення (запланованого обсягу виробництва). 
Норматив виробничих запасів при поставці матеріалів партіями слід визначати 
множенням показника середньої величини потреби в матеріальних запасах на 
кожен день (годину) виробничого циклу на норму запасу в днях (годинах), тобто 
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період, на який потрібно створити запас матеріалів, щоб забезпечити 
безперервність виробництва. До норми запасу в днях (годинах) віднесено період 
виконання замовлення (оформлення документів); транспортний запас; період 
підготовки до виробництва (технологічний запас); поточний запас (при поставці 
матеріалів партіями відповідно до поточної виробничої потреби), страховий запас 




Визначення оптимальної величини замовлення виробничих запасів  































Коло 10-В-I 39,02 2,30 0,12 38,64 1 30 
Куток 20*20*3-В 134,92 9,03 0,12 142,54 1 30 
Лист Б-ПУ-0 10337,18 5545,70 1,35 9215,68 1 30 
Катанка В-8-П 133,90 10,14 0,11 157,15 1 30 
Швелер 8-В-П 71,26 4,47 0,12 72,88 1 30 
Труби 10*1.0 32,78 9,24 1,13 23,16 1 30 
Дріт 
зварювальний 1.2 
СВ08Г2С 3053,70 456,30 0,55 2250,98 1 30 
ВтулкаТЕ109.30.3
3.121 974,76 1,00 0,25 88,31 11 3 
Клапан 
2125.40.16.070 862,88 0,60 0,18 75,85 11 3 
Підшипник 310  408,77 3,03 0,13 137,99 3 10 
Реле ТРПУ-1-
412УХЛЗ 1579,98 1,95 0,15 202,86 8 4 
 
Норматив виробничих запасів при поставці матеріалів партіями 
запропоновано розраховувати за формулою:  
 
звцвз НМH  , (3.17) 
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де взН  − норматив виробничих запасів, грн.; 
вцМ  − середня величина потреби в матеріалах на кожен день (годину) 
виробничого циклу, грн.; 
зН  − норма запасу в днях (годинах). 
 
вцсвц ТММ  , (3.18) 
 
де сМ  − величина потреби в матеріальних ресурсах на виробництво 
запланованого обсягу продукції, грн.; 
вцТ  − виробничий цикл, дн. (год.). 
 
спТзпзз ТТТТТH  , (3.19) 
 
де пзТ  − поточний запас, дн. (год.); 
зТ  − період часу для виконання замовлення, дн. (год.); 
ТТ  − транспортний запас, дн. (год.); 
пТ  − період часу для підготовки до виробництва (технологічний запас), дн. 
(год.); 
сТ  − страховий запас, дн. (год.). 
Якщо поточний запас дорівнює виробничому запасу, тобто періоду 
виробничого циклу при одноразовій поставці матеріалів, то норматив 
виробничих запасів дорівнює плановій потребі в матеріальних ресурсах 
( рвз МH  ). 
Виконувати замовлення необхідно до початку виробничого циклу за 
визначений період, який ураховує період виконання замовлення, тобто оформлення 
документів, час транспортування, період підготовки до виробництва та страховий 
запас на випадок непередбачених відхилень від строку поставки. Цей показник слід 
розраховувати за формулою: 
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спТзвз ТТТТТ  , (3.20) 
 
де взТ  − період забезпечення виробничими запасами, дн. (год.). 
Визначаючи розмір партії замовлення, слід порівнювати норматив виробничих 
запасів з оптимальною партією поставки та обирати найбільше значення. При 
одноразовій поставці розмір замовлення дорівнює плановій потребі в матеріальних 
ресурсах.  
Розрахунок нормативу вибіркової сукупності виробничих запасів та 
визначення розміру партії замовлення за даними АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” відображено в табл. 3.13. 
 
Таблиця 3.13 
Визначення розміру партії замовлення виробничих запасів  






































Коло 10-В-I 38,64 - - 39,02 39,02 39,02 
Куток 20*20*3-
В 142,54 - - 134,92 134,92 134,92 
Лист Б-ПУ-0 
9215,68 - - 10337,18 10337,18 
10337,1
8 
Катанка В-8-П 157,15 - - 133,90 133,90 133,90 
Швелер 8-В-П 72,88 - - 71,26 71,26 71,26 
Труби 10*1.0 23,16 - - 32,78 32,78 32,78 
Дріт 
зварювальний 
1.2 СВ08Г2С 2250,98 - - 3053,70 3053,70 3053,70 
ВтулкаТЕ109.3
0.33.121 88,31 32,49 16 - 519,87 519,87 
Клапан 
2125.40.16.070 75,85 28,76 16 - 460,2 460,2 
Підшипник 310  137,99 13,63 7 - 95,38 137,99 
Реле ТРПУ-1-
412УХЛЗ 202,86 52,67 12 - 631,99 631,99 
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Норматив у запасах для цієї групи матеріалів необхідно розраховувати для 
кожного нового замовлення, щоб не було зайвих витрат часу (простоїв) та 
грошових коштів (на утримання зайвих матеріалів).  
Виробничі запаси груп AY, BY, AZ використовую нерегулярно, у 
грошовому вираженні вони мають середню питому вагу в споживанні на 
підприємстві. Точне прогнозування потреби в деяких з них ускладнено у зв’язку 
з її залежністю від деяких умов, що мають стохастичний характер. Очевидно, що 
мати запас на складі цих цінностей доцільно тільки безпосередньо в періоди їх 
споживання. Отже, при управлінні цими запасами треба використовувати 
політику „саме вчасно”. Модель „саме вчасно” (Just-In-Time, JIT), або ще її 
називають моделлю із залежним попитом [138, с. 608], полягає в тому, що 
суб’єкт господарювання розміщує замовлення у постачальників набагато частіше 
й запасів можуть доставляти щоденно або навіть погодинно [28, с. 851]. 
Застосування такої системи передбачає, що підприємство-замовник, а також 
значна кількість постачальників знаходяться в безпосередній територіальній 
наближеності. Використання системи „саме вчасно” значно знижує витрати на 
збереження, але потребує високого рівня координації між заводом-виробником 
та постачальниками щодо строків поставки й обсягів партій замовлення. 
Слід зазначити, що останнім часом виник удосконалений варіант JIT-
системи, який отримав назву „Система JIT II”. Характерною його рисою є те, що 
представникам постачальника необхідно знаходитися безпосередньо на 
підприємстві-споживачеві й самостійно управляти поставками матеріалів  
відповідно до виробничого графіку. Ця система заснована на спільному 
використанні інформації й тому потребує довіри та взаєморозуміння. 
При використанні цієї моделі фінансова служба підприємства має 
передбачати певний запас грошових коштів на придбання цих матеріальних 
цінностей у майбутньому або планом продажів передбачати реалізацію 
продукції, яка принесе підприємству необхідні кошти у визначений термін. Ще 
одним джерелом поповнення запасів цих груп може бути банківський кредит, 
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якщо це не суперечить обраній підприємством політиці фінансування 
оборотного капіталу.  
Характерними рисами груп запасів BZ, CZ, CY є невелика цінність для 
підприємства та нерегулярне використання у виробництві. Спрогнозувати 
потребу в цих запасах важко. Для управління такими запасами запропоновано 
використовувати модель планування дефіциту запасів [180, с. 372; 154, с. 262], 
яка базується на умові, що в деяких випадках зберігання запасів є набагато 
дорожчим, ніж витрати, пов’язані з відсутністю запасів протягом невеликого 
проміжку часу. Тому необхідно зіставити витрати, пов’язані з відсутністю 
запасів, з витратами на їх утримання та обрати спосіб забезпечення потреби в 
запасах, який сприяє зменшенню витрат. 
Норматив незавершеного виробництва запропоновано розраховувати на 
виробничий цикл. На початок виробничого циклу цей показник не розраховують. 
У процесі виробництва норматив незавершеного виробництва слід визначати за 
стадіями виробничого процесу залежно від запланованого обсягу виробництва, 
тривалості виробничого циклу та характеру наростання витрат у виробництві. 
Коефіцієнт нарощування витрат розраховують відношенням собівартості 
продукції в незавершеному виробництві до її виробничої собівартості. Норматив 
у незавершеному виробництві розраховують за формулою: 
 
ПTKH вцнвНЗВ  , (3.21) 
 
де НЗВН  − норматив незавершеного виробництва, грн.; 
нвK  − коефіцієнт нарощування витрат; 
вцТ  − тривалість виробничого циклу, дн. (год.); 
П  − середньодобовий (погодинний) випуск товарної продукції, оціненої за 
виробничою собівартістю, грн.  
Норматив оборотного капіталу на незавершене виробництво має бути 
достатнім для створення таких перехідних заділів у цехах основного та 
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допоміжного виробництва, щоб забезпечувати ритмічний процес виробництва і 
рівномірне надходження продукції на склад. У цілому на підприємстві цей 
норматив являє собою суму нормативів, розрахованих окремо для цехів 
заготівельного, обробного та складального виробництва.  
Норматив незавершеного виробництва за даними АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” та АТ „Луганський завод гірничого машинобудування” 
розраховано в табл. 3.3. 
Щодо нормативу оборотного капіталу, інвестованого в готову продукцію, то в 
кінці виробничого циклу обсяг готової продукції повинен відповідати 
запланованому обсягу виробництва (реалізації) з урахуванням нереалізованої 




ГП QН , (3.22) 
 
де кГПН  − норматив готової продукції на кінець виробничого циклу, грн.; 
плQ  − плановий обсяг виробництва (реалізації) продукції, грн.; 
нГП  − залишки готової продукції за попередній період часу згідно з умовами 
договору, грн. 
На початку наступного виробничого циклу норматив готової продукції слід 







ГП Q-НН  , (3.23) 
 
де пГПН  − норматив готової продукції на початок наступного виробничого 
циклу, грн.; 
р
плQ  − обсяг готової продукції, який заплановано реалізувати у відповідний 
момент часу згідно з умовами договору з покупцями, грн. 
Нормування розміру дебіторської заборгованості можливо тільки з огляду 
відсутності в її складі простроченої заборгованості. Тому норматив сум розрахунків 
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з дебіторами слід приймати в обсязі запланованого розміру позик та наявних позик, 
строк погашення яких не настав. Цей норматив розраховують за формулою: 
пвцnн ДЗMNTДЗ  QНДЗ , (3.24) 
 
де ДЗН  − норматив дебіторської заборгованості, грн.; 
Q  − плановий середньодобовий обсяг реалізації продукції в кредит, грн.; 
T  – середній період надання кредиту, дн.; 
nN  − середній період передоплати за виробничі запаси згідно з умовами 
договору, дн.; 
вцМ  − середня величина потреби в матеріалах на кожен день (годину) 
виробничого циклу, грн.; 
нДЗ  − наявна величина дебіторської заборгованості, строк погашення якої не 
настав, грн.; 
пДЗ  − запланована величина погашення дебіторської заборгованості згідно з 
умовами договору, грн. 
Визначимо норматив дебіторської заборгованості за даними АТ „Холдингова 
компанія «Луганськтепловоз»” на кінець 2009 року (табл. 3.14). 
 
Таблиця 3.14 
Розрахунок нормативу дебіторської заборгованості на кінець 2009 р. 
Показники АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” 
Наявна величина дебіторської заборгованості, тис. грн., нДЗ  29213 
Плановий середньодобовий обсяг реалізації продукції в 
кредит, тис. грн., Q  
165,7 
Середній період надання кредиту, дн., T  60 
Середній період передоплати за матеріали згідно з умовами 
договору, дн., nN  
10 
Середньодобова потреба в матеріалах, тис. грн., вцМ  220,67 
Запланована величина погашення дебіторської заборгованості 
згідно з умовами договору, тис. грн., пДЗ  
35951 
Норматив дебіторської заборгованості, тис. грн., ДЗН  5410,76 
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Якщо фактичний розмір дебіторської заборгованості перевищує 
нормативний, то необхідно негайно вжити відповідні заходи з усунення 
прострочених неплатежів. 
Наступною складовою нормативу оборотного капіталу, інвестованого в 
оборотні активи, є норматив грошових коштів. Величина грошових коштів 
повинна бути мінімальною, необхідною для закупівлі матеріальних цінностей 
груп AY, BY, AZ у зв’язку з виникненням потреби в них та забезпечувати 
необхідний рівень платоспроможності підприємства. 
Мінімально необхідна величина оборотного капіталу, інвестованого в 
оборотні активи, промислових підприємств на початок виробничого циклу 
дорівнює: 
 
ГКДЗГП HНН  ВЗОК НН , (3.25) 
 
де ОКН  − норматив оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи, 
грн.; 
ВЗН  − норматив виробничих запасів, грн.; 
ГПН  − норматив готової продукції, грн.; 
ДЗН  − норматив дебіторської заборгованості, грн.; 
ГКН  − норматив грошових коштів, грн.; 
Викладений методичний підхід до визначення потреби підприємства в 
оборотному капіталі представлено на схемі (рис. 3.6). 
Перевагою запропонованого методичного підходу є його висока практична 
значущість, відносна простота розрахунків, тісний взаємозв’язок з поточними 
рішеннями, які приймають у ході операційного циклу, пристосованість до 




























з умовами договору 
Групи  
AX, BX, CX 
Групи  
BZ, CZ, CY 
 
Групи  




ВИЗНАЧЕННЯ ПОТРЕБИ ПІДПРИЄМСТВА В КАПІТАЛІ, ІНВЕСТОВАНОМУ В ОБОРОТНІ АКТИВИ 























Норма = Поточний запас + Запас на 
замовлення + Транспортний запас + 
Технологічний запас + Страховий запас 






















певного часу з 
витратами на 
зберігання 
Норматив =  













































































Новим моментом у запропонованому підході є: розрахунок нормативу 
оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи, на короткостроковий 
період (виробничий цикл) як необхідність пристосування до змінних умов у 
кризовій ситуації в країні; визначення потреби в матеріальних ресурсах на базі 
розрахунку сукупної потреби в грошових коштах для придбання матеріалів; 
підхід до визначення нормативу виробничих запасів за групами, для зменшення 
витрат на утримання зайвих запасів у період тривалого виробничого циклу на 
промислових підприємствах; нормування всіх елементів оборотних активів. 
Використання підприємствами промисловості запропонованого методичного 
підходу до визначення потреби підприємства в оборотному капіталі сприяє 
оздоровленню їхнього фінансового стану, але більшого ефекту можна досягти, 
оптимізувавши обсяг кожного елемента оборотного капіталу у зв’язку з 
максимізацією прибутку при прискоренні оборотності оборотного капіталу. 
 
 
3.3. Оптимізація обсягу оборотного капіталу промислових підприємств 
 
Фінансовий стан промислових підприємств, ефективність їх роботи прямо 
залежать від оборотного капіталу, управління його формуванням та рухом. 
Управління оборотним капіталом дозволяє впливати на ефективність 
виробництва шляхом раціонального використання матеріальних, трудових та 
фінансових ресурсів, прискорення оборотності як усіх оборотних засобів, так і 
окремих їх компонентів.  
Управління процесом формування та використання оборотного капіталу на 
промислових підприємствах повинне задовольнити дві вимоги: розмір 
оборотного капіталу має бути достатнім для забезпечення безупинного процесу 
виробництва й реалізації та одночасно мінімальним щодо витрат на його 
обслуговування. Важливим напрямом удосконалення процесу формування та 
використання оборотного капіталу в умовах реформування економічної 
системи є визначення оптимальної потреби в ньому. 
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Оптимізація рівня й структури оборотного капіталу сприяє підвищенню 
ефективності діяльності й забезпечує фінансову стійкість підприємства.  
Ефективність процесу формування та використання оборотного капіталу 
залежить від узгодженості оборотних активів з результатами фінансово-
господарської діяльності. Визначити залежність між ними можливо за 
допомогою економіко-математичного моделювання. 
За результатами здійснених досліджень установлено, що для побудови 
моделей слід визначити критерії, які використано для вдосконалення 
управління оборотним капіталом, а також змінні, які утворюють зону 
обмежень. Таким критерієм запропоновано обрати показник валового прибутку 
на кожен день обороту оборотного капіталу. Його слід розраховувати як 
відношення валового прибутку до періоду обороту оборотного капіталу. Цей 
коефіцієнт показує, як темп росту валового прибутку співвідноситься з темпом 
росту оборотності оборотного капіталу. Вибір цього показника зумовлено тим, 
що ефективне формування й використання оборотного капіталу вимагає 
визначення його мінімального рівня, достатнього для максимізації прибутку. 
Запропонований показник ураховує дві основні умови ефективного 
формування та використання оборотного капіталу: максимізація прибутку як 
основної мети діяльності підприємства та прискорення оборотності оборотного 
капіталу. 
Модель оптимізації оборотного капіталу при забезпеченні максимізації 












E , (3.26) 
 
де E  – валовий прибуток на кожен день обороту оборотного капіталу, грн.; 
tP  − загальний валовий прибуток у період часу t, грн.; 
tОКП ,  − період обороту оборотного капіталу в t-й період часу; 
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T  – тривалість планованого періоду в днях. 
Індекси: 
t  − індекс планованого періоду ( Tt ); 
i  − індекс виду готової продукції ( mi ); 
k  − індекс виду сировинних ресурсів ( Kk ). 
За допомогою такої моделі можна визначити оптимальний обсяг складових 
оборотного капіталу, інвестованого в оборотні активи 
( titittititkt ІОАГKDТГHM ;;;;;; ,,,,, ), з метою максимізації валового прибутку на кожен 
день обороту оборотного капіталу. При побудові моделі слід дотримуватися 
таких умов: 
1) загальний валовий прибуток – це різниця між грошовим виторгом від 
реалізації виробленої продукції (без ПДВ та акцизного збору) та її фактичною 












де itX ,  − обсяг проданої готової продукції і-го виду в період часу t; 
itp ,  − ціна одиниці готової продукції на період часу t для кожного і-го виду 
продукції (за винятком ПДВ, акцизного збору та ін. непрямих податків), грн.; 
itg ,  − собівартість одиниці реалізованої продукції на період часу t для 
кожного і-го виду продукції, грн. 
При розрахунку собівартості одиниці реалізованої готової продукції 
витрати поділяють на прямі та непрямі. Прямі витрати на промисловому 
підприємстві складають з вартості використаних ресурсів (сировини) і витрат 
на їх переробку в готову продукцію. У свою чергу, вартість ресурсів слід 
розраховувати як добуток норми витрат ресурсів на його ціну. У тому випадку, 
коли виробляють тільки один вид продукції, непрямі витрати слід розподіляти 
пропорційно кількості виробленої продукції. В інших випадках непрямі витрати 
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розподіляють на кожен об’єкт витрат відповідно до обраної бази розподілу 
(заробітна платня, обсяг діяльності, години праці, прямі витрати). Собівартість 
















 , (3.28) 
 
де kitr ,,  − кількість ресурсів к-го виду в період t, які витрачено на 
виготовлення і-го виду продукції (норма витрат); 
ktc ,  − собівартість закупівлі сировинних ресурсів к-го виду в періоді t , грн.; 
п
itS ,  − вартість переробки ресурсів для виробництва і-го виду готової 
продукції в періоді t (допоміжні речовини, вартість енергії, заробітна плата 
основних виробничих робітників, відрахування та ін.); 
н
itS ,  − непрямі витрати (витрати на утримання та експлуатацію 
устаткування, цехові та загальнозаводські витрати); 
itQ ,  − обсяг виготовленої готової продукції і-го виду в період часу t. 








 , (3.29) 
2)( kt
n
tt OKOKОК  , (3.30) 
 
де tОК  − середня вартість оборотного капіталу в період часу t, грн.; 
п
tOK  − вартість оборотного капіталу на початок періоду t, грн.; 
к
tOK  − вартість оборотного капіталу на кінець періоду t, грн. 
Розмір оборотного капіталу визначено як сукупність його складових за 
формулою: 
   


























,,, ,1,,1,,1, , (3.31) 
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де ktM ,  − вартість к-х сировинних ресурсів за період часу t, які знаходяться 
на складі підприємства (залишки сировини), грн.; 




 − вартість готової продукції і-ого виду, яка знаходиться на складі в 
період часу t, грн.; 




 − вартість дебіторської заборгованості від продажу і-ої продукції в 
період часу t, грн.; 
tГК  − обсяг грошових коштів у період часу t, грн.; 
tІОА  − вартість інших оборотних активів в період часу t, грн. 
Розглянемо кожен компонент оборотного капіталу (залишки виробничих 
запасів на складі; незавершене виробництво; готова продукція; дебіторська 
заборгованість; грошові кошти; інші оборотні активи). 





ktktkt ,1,,1,,,,1,   , (3.32) 
 
де ktM ,1  − вартість залишків к-х сировинних ресурсів за попередній період 
часу, грн.; 
з
ktM ,  − вартість закупки к-х сировинних ресурсів у період часу t; 
в
ktM ,  − вартість використання к-х сировинних ресурсів у період часу t. 
Вартість запасів оцінюють за їх первісною вартістю закупки на момент 
придбання та розраховують за формулою: 
KkTtcRM ktkt
з
kt ,1,,1,,,,  , (3.33) 
де ktR ,  − кількість закупки сировинних ресурсів к-го виду в період часу t. 
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Вартість використаних запасів у виробництві визначають відповідно до 




kt ,1,,1,,,,   , (3.34) 
 
де kdtc ,  − собівартість закупівлі сировинних ресурсів к-го виду, грн.; 
ktk ,  − кількість використаних к-х сировинних ресурсів у період часу t; 
d − тривалість часу з моменту закупки сировинних ресурсів до моменту їх 
використання. 
Вартість незавершеного виробництва слід розраховувати з урахуванням 
специфіки галузей промислового підприємства. Наприклад, процес 
виготовлення машин містить такі стадії: заготівельну, на якій із сировини та 
матеріалів отримують необхідні заготовки, наближені за формою та розмірами 
до готових деталей; обробну, на якій матеріали й заготівки перетворюють у 
готові вироби, що мають усі необхідні за технічними умовами властивості, а 
також відповідають фізико-хімічним вимогам; складальну, яка містить зборку в 
окремі частини машини і загальну зборку машини, її випробування й 
доведення. Тобто незавершене виробництво в промисловості слід 






itit ,1,,1,,,,,  , (3.35) 
 
де зitH ,  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції в період часу t 
у заготівельному виробництві, грн.; 
o
itH ,  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції в обробному 
виробництві в період часу t, грн.;  
c
itH ,  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції в складальному 
виробництві в період часу t, грн. 
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Незавершене виробництво в заготівельному виробництві слід 


































tH ,1  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції, яке 
знаходилося в заготівельному виробництві в попередній період часу, грн.; 
з
its ,  − вартість замовлень і-ої продукції, які здані у виробництво та здобули 
нову вартість у період часу t, грн.; 
o
its ,  − вартість напівфабрикатів для виготовлення і-ої продукції, які 
передано із заготівельного виробництва в обробне в період часу t, грн.; 
з
itS ,  − прямі витрати на переробку сировини при виготовлені і-ої продукції 
в заготівельному виробництві в період часу t, грн.;  
з
itK ,  − кількість незавершеного виробництва і-ої продукції в заготівельному 
виробництві в період часу t; 
o
itK ,  − кількість напівфабрикатів для виготовлення і-ої продукції, які 
передано із заготівельного в обробне виробництво в період часу t. 
Незавершене виробництво в обробному виробництві слід розраховувати за 
































tH ,1  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції, яке 




its  − вартість напівфабрикатів заготівельного виробництва для 
виготовлення і-ої продукції, які передані в обробне виробництво та здобули 
нову вартість у період часу t, грн.; 
c
its ,  − вартість напівфабрикатів для виготовлення і-ої продукції, які передані 
з обробного виробництва в складальне в період часу t, грн.; 
o
itS ,  − прямі витрати на обробку напівфабрикатів заготівельного 
виробництва при виготовленні і-ої продукції в обробному виробництві в період 
часу t, грн.;  
o
itK ,  − кількість незавершеного виробництва і-ої продукції, яке знаходиться 
в обробному виробництві в період часу t; 
c
itK ,  − кількість напівфабрикатів для виготовлення і-ої продукції, які 
передані з обробного в складальне виробництво в період часу t. 
Незавершене виробництво в складальному виробництві слід розраховувати 






























tH ,1  − вартість незавершеного виробництва і-ої продукції, яке 
знаходилося в складальному виробництві в попередній період часу, грн.; 
its ,  − вартість і-ої готової продукції, яку передано зі складального 





its  − вартість напівфабрикатів обробного виробництва для виготовлення   
і-ої продукції, які передані до складового виробництва й здобули нову вартість 
у період часу t, грн.; 
c
itS ,  − прямі витрати на обробку напівфабрикатів обробного виробництва 
при виготовлені і-ої продукції в складовому виробництві в період часу t, грн.;  
itK ,  − кількість незавершеного виробництва і-ої продукції в складальному 
виробництві в період часу t; 
/
,itK  − кількість і-ої готової продукції, переданої зі складального 
виробництва на склад готової продукції в період часу t. 
Вартість готової продукції розраховують за середніми поточними цінами 
реалізації. Отже, вартість і-ої продукції, яка знаходиться на складі готової 











,,1,   , (3.46) 
 
де kitГ ,  − кількість і-ої готової продукції, яка знаходиться на складі готової 
продукції в період часу t; 
k
itГ ,1  − кількість і-ої готової продукції, яка знаходилася на складі готової 
продукції в попередній період часу; 
Пр
itГ ,  − кількість проданої і-ої готової продукції в період часу t. 




ttt ,1,1   , (3.47) 
 
де 1tT  − залишок товарів на складі за попередній період часу, грн.; 
з
tT  − вартість закуплених товарів за період часу t, грн.; 
п
tT  − вартість проданих товарів за період часу t, грн. 
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Вартість дебіторської заборгованості визначають за цінами реалізації 
готової продукції. Коли час відвантаження готової продукції не збігається з 
фактичним надходженням грошових коштів від покупців, виникає дебіторська 















 − вартість дебіторської заборгованості від продажу і-ої продукції в 
попередньому періоді часу, грн.; 
В




 − погашена дебіторська заборгованість у період часу t від продажу    
і-ої готової продукції, грн. 
Дебіторську заборгованість погашають за вартістю реалізованої продукції. 























 , (3.50) 
 
де 1tГК  − обсяг грошових коштів у попередньому періоді часу, грн.; 
itS ,  − загальні витрати, пов’язані з виробництвом продукції за винятком 
придбаних матеріальних запасів, грн.; 
нtV  − інші грошові надходження в період t (наприклад, банківські позики), 
грн.; 
вtV  − інші грошові витрати в період t , грн. 





ttt ,1,1   , (3.51) 
 
де 1tІОА  − залишок інших оборотних активів за попередній період часу, 
грн.; 
з
tІОА  − вартість закуплених інших оборотних активів за період часу t, грн.; 
п
tІОА  − вартість використаних інших оборотних активів за період часу t, 
грн. 
Для застосування запропонованої моделі визначено зони обмежень 
щодо: 
- наявності сировинних ресурсів для виробництва продукції: 
 
xrM  , 
 
де M  − наявний обсяг сировинних ресурсів; 
x  − обсяг випуску продукції; 
r  − кількість ресурсів, які витрачено на виготовлення одиниці продукції 
(норма витрат); 
- обсягу виробництва: 
 
/dxd  , 
 
де x  − обсяг випуску продукції; 
/,dd  − відповідно нижня й верхня межі випуску продукції. 
Слід зазначити, що верхня межа випуску ( d ) залежить від попиту на 
продукцію та потужності виробництва. Обмеження випуску продукції знизу 
( /d ) визначають на основі займаної частки ринку й прибутковості діяльності 
(залежить від постійних витрат). 
- невід’ємності змінних:  
 
0,0,0,0,0,0,0,0  ІОАГКDTГHMx , 
 174 
де x  − обсяг випуску продукції; 
M  − вартість сировинних ресурсів, які знаходяться на складі підприємства 
(залишки сировини), грн.; 
H  − вартість незавершеного виробництва, грн.; 
Г  − вартість готової продукції, що знаходиться на складі, грн.; 
T  – вартість товарів, що знаходяться на складі, грн.; 
D  − вартість дебіторської заборгованості від продажу продукції, грн.; 
ГК  − обсяг грошових коштів, грн.; 
ІОА – вартість інших оборотних активів, грн. 
Нами було сформульовано методичні підходи до реалізації цієї моделі у 
сфері електронних таблиць Microsoft Excel. Розроблений додаток до моделі, 
який реалізує процедуру оптимізації обсягу складових оборотного капіталу, 
складено з кількох пов’язаних між собою формулами та посиланнями таблиць. 
До складу моделі входять основна розрахункова таблиця та допоміжні 
таблиці із вхідними даними. Макет основної таблиці представлено на рис. 3.7. 
 
 
Рис. 3.7. Макет визначення привабливого сценарію формування та 
використання оборотного капіталу за напрямами вкладення в оборотні активи 
 175 
Розрахунок зазначених показників виконується автоматично за допомогою 




Рис. 3.8. Макет розрахунку валового прибутку 
 
Так, валовий прибуток слід розраховувати за допомогою формул 3.27, 3.28 
та за даними з рис. 3.8. 
Обсяг продажу продукції та ціну одиниці визначають як фактичні чи 
планові й уводять уручну. Собівартість одиниці реалізації продукції 
розраховують за формулою 3.4 на базі даних, зазначених у підпунктах 2.3.1 – 
2.3.5. Норму витрат сировини беруть з технологічної карти. Собівартість 
закупівлі сировинних ресурсів слід розраховувати за формулою 3.11. У 
підпунктах 2.3.3 – 2.3.5 вручну вносять планові чи фактичні розміри обсягу 
виготовленої продукції, прямих та непрямих витрат. 
Наступний пункт 1.2 основної розрахункової таблиці „дохід від реалізації 
продукції” визначають як множення планового чи фактичного обсягу продажу 
продукції (пункт 2.1) на планову чи фактичну ціну реалізації одиниці продукції 
(пункт 2.2). 
Визначення розміру кожної складової оборотного капіталу (пункт 1.3 – 
1.9) розглянемо окремо. 
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Розрахунок залишків виробничих запасів на складі визначають з 
урахуванням надходжень нових партій поставок та використань сировинних 
ресурсів у виробництві за формулою 3.32 (рис. 3.9). 
 
 
Рис. 3.9. Макет розрахунку залишків виробничих запасів на складі 
 
У пункті 3.1 відображають початкові залишки за видами сировинних 
ресурсів за даними обліку чи плану попереднього періоду. 
Незавершене виробництво у зв’язку зі специфікою промислового 
підприємства слід розраховувати за стадіями виробничого процесу: 
заготівельній, обробній, складальній (рис. 3.10). 
Залишки незавершеного виробництва за стадіями виробничого процесу 
(підпункти 4.1.1, 4.2.1, 4.3.1) визначають за даними обліку чи плану 
попереднього періоду. Зазначені в пунктах 4.1.2, 4.2.2, 4.3.2 показники слід 
розраховувати за формулами 3.37, 3.40, 3.43 відповідно. 
Вартість напівфабрикатів, які передають з однієї стадії виробництва в іншу 
(підпункти 4.1.3, 4.2.3), та вартість готової продукції, яка потрапляє на склад, 
визначають за формулами 3.38, 3.41, 3.44. 
У пункті 1.5 основної таблиці розраховують залишки готової продукції на 




Рис. 3.10. Макет розрахунку вартості незавершеного виробництва 
 
 
Рис. 3.11. Макет розрахунку вартості готової продукції на складі 
 
У підпункті 5.1.1 відображають фактичні та планові залишки 
нереалізованої готової продукції за попередній період. Ціну реалізації одиниці 
готової продукції уточнюють на період продажу чи використовують 
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заплановану. Правдивість складання цінового прогнозу в багатьох випадках 
визначає якість оптимального рішення, яке видає ця модель. 
У пункті 1.6 розрахунок товарів на складі виконують за формулою 3.47. 
У пункті 1.7 розраховують суму дебіторської заборгованості за формулами 




Рис. 3.12. Макет розрахунку розміру дебіторської заборгованості 
 
Пункт 6.3 „Інша дебіторська заборгованість, яка виникла в процесі 
діяльності” містить: векселі отримані; дебіторську заборгованість з бюджетом, 
за виданими авансами, з нарахованих доходів, із внутрішніх розрахунків; іншу 
поточну дебіторську заборгованість. 
Визначивши загальну суму доходу від реалізації продукції всіх видів, її 
множать на відсоток погашення у відповідному періоді й заносять у пункт 6.4. 
У пункті 1.8 відображено розмір грошових коштів на основі їх залишку 
(фактичного чи планового) за попередній період, вартості погашення 
дебіторської заборгованості, рішення про займи й фінансових вкладень з 




Рис. 3.13. Макет розрахунку залишку грошових коштів 
 
У пункті 7.4 слід відображати дохід від реалізації продукції за готівку, 
погашення розміщених раніше депозитів, суму процентів за погашеними 
депозитами від здачі в оренду, від продажу валюти, від реалізації послуг, 
реалізації основних засобів та інші грошові надходження. 
У пункті 7.5 ураховують погашення оформлених раніше кредитів, 
відсотків за ними, придбання основних засобів, орендну плату, курсову 
різницю та інші грошові витрати. 
Нарешті, розмір інших оборотних активів визначають залежно від 
специфіки кожного промислового підприємства та розраховують за формулою 
3.51. 
У пункті 1.10 розраховують основний показник моделі, який є базою для 
оптимізації складових оборотного капіталу та критерієм визначення 
результативності роботи підприємства за формулою 3.26 на основі відповідних 
даних пунктів 1.1 – 1.9. 
Реалізація моделі в електронних таблицях дозволяє легко розглядати 
безліч різних сценаріїв розвитку подій, що дуже важливо для оперативного 
рівня управління. 
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Модель експериментально апробовано на вхідних даних АТ „Холдингова 
компанія «Луганськтепловоз»” (Додаток З 1 – З 6) (рис. 3.14). 
 
 
Рис. 3.14. Визначення привабливого сценарію формування та 
використання оборотного капіталу за напрямами вкладення в оборотні активи 
на прикладі АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” 
 
З результатів розрахунку бачимо, що найбільш привабливим для 
підприємства буде сценарій 4, при якому підприємство може заробити 
198074,96 тис. грн. валового прибутку та показник прибутковості на кожен день 
обороту оборотного капіталу буде дорівнювати 1718,41 тис. грн. 
Аналогічно здійснено розрахунок за вхідними даними АТ „Первомайський 
електромеханічний завод ім. К. Маркса” та визначено, що найбільш 
прийнятним є сценарій 5, який дозволяє отримати 30461 тис. грн. валового 
прибутку при забезпеченні прибутковості на кожен день обороту оборотного 




Рис. 3.15. Визначення привабливого сценарію формування та 
використання оборотного капіталу за напрямами вкладення в оборотні активи  
на прикладі АТ „Первомайський електромеханічний завод ім. К. Маркса” 
 
Таким чином, підприємства можуть використовувати запропоновану 
модель для прогнозування їх діяльності при різних значеннях вхідних 
параметрів. Це дозволяє проаналізувати різні ситуації, обрати з них більш 
привабливі і визначити порядок дій у кожній із них. 
Використання електронних таблиць Excel як базової платформи реалізації 
моделі дає можливість застосовувати сформовані табличні форми з метою 
здійснення контролю за виконанням розроблених планів й аналізу можливих 
відхилень від запланованих результатів. Для цього таблиці необхідно 
копіювати на нові аркуші й заповнювати фактичними даними, які 
характеризують операційний цикл підприємства. Зв’язок пунктів між собою, 
установлений за допомогою формул дозволить автоматично перерахувати всі 
розраховані показники й оцінити ступінь реалізації обраних рішень. 
Таку модель рекомендовано для використання на промислових 
підприємствах при управлінні елементами оборотного капіталу, інвестованого в 
оборотні активи. 
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Після апробації запропонованих у роботі напрямів удосконалення 
формування та використання оборотного капіталу на АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” розраховано економічний ефект від їх упровадження: 
- апробація вдосконаленого порядку планування оборотного капіталу 
дозволила зменшити витрати на управління складовими оборотного капіталу за 
допомогою встановлення регламентованих фінансових відносин між 
структурними підрозділами підприємства на основі розподілу функцій та 
обов’язків між ними й розрахунку планових показників складових оборотного 
капіталу для кожного підрозділу за пропонованою методикою. Розрахований 
економічний ефект від апробації порядку планування оборотного капіталу 
становить 82,9 тис. грн.; 
- апробація вдосконаленого методичного підходу до визначення потреби 
промислового підприємства в оборотному капіталі, відповідно до якого запаси 
розподілено на групи за ступенем потреби в них, дозволяє мінімізувати рівень 
витрат, пов’язаних з утриманням виробничих запасів на складі. Розмір партії 
замовлення зменшено на вартість виробничих запасів, які мають невелику 
значимість для забезпечення безперервної роботи підприємства, на 36175 тис. 
грн. Розрахований економічний ефект від апробації цього методичного підходу 
становить 263,7 тис. грн.; 
- під час апробації моделі оптимізації обсягу оборотного капіталу 
розглянуто кілька сценаріїв розвитку діяльності АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” та обрано привабливий для підприємства, який дозволяє 
забезпечити максимальний прибуток при мінімальному рівні оборотного 
капіталу. Визначення доцільних обсягів складових оборотного капіталу, 
інвестованого в оборотні активи, на досліджуваному підприємстві показало, що 
при незмінних обсягах виробництва та реалізації продукції для отримання 198 
млн. грн. валового прибутку питома вага виробничих запасів повинна 
становити 21,9%, незавершеного виробництва – 23,4%, готової продукції – 
19,3%, дебіторської заборгованості – 31,9%, грошових коштів – 1,1%, інших 
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оборотних активів – 2,4%. Розрахований економічний ефект від апробації 
моделі оптимізації оборотного капіталу становить 96,5 тис. грн. 
Сумарний розрахований економічний ефект від практичної реалізації 
запропонованих напрямів удосконалення формування та використання 
оборотного капіталу становить 443,1 тис. грн. Визначимо зміну показника 
рентабельності оборотного капіталу як критерію оцінки ефективності 
формування та використання оборотного капіталу: 
Підвищення рентабельності оборотного капіталу = 443,1 тис. грн. / 403753 
тис. грн. * 100 % = 0,11 % 
У зв’язку з апробацією запропонованих у роботі рекомендацій щодо 
вдосконалення формування та використання оборотного капіталу на АТ 
„Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” рентабельність оборотного 
капіталу збільшилася на 0,11%. 
 
Висновки до розділу 3 
 
У третьому розділі „Напрями вдосконалення формування та використання 
оборотного капіталу промислових підприємств в умовах ринку” було отримано 
такі наукові результати: 
1. Удосконалено планування оборотного капіталу, яке базується на 
системному підході й сприяє скороченню витрат часу на формування 
оборотного капіталу на основі оперативності й узгодженості інформації між 
підрозділами підприємства. 
2. Сформульовано принципи визначення потреби в капіталі, інвестованому 
в оборотні активи, з урахуванням сучасних вимог ринкового господарювання: 
тісний взаємозв’язок процесу нормування з оперативним управлінням 
оборотними активами; нормування оборотного капіталу на базі прогнозу збуту 
та запланованого обсягу виробництва; визначення нормативів покупних 
оборотних активів з урахуванням величини витрат на зберігання й 
альтернативних витрат грошових коштів, іммобілізованих у них. 
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3. Запропоновано методичний підхід до визначення потреби промислового 
підприємства в оборотному капіталі, який містить нові підходи щодо 
розрахунку нормативу оборотних активів на короткостроковий період (виробничий 
цикл), як необхідність пристосування до змінних умов у кризовій ситуації у країні. 
За пропонованим підходом визначено потребу в матеріальних ресурсах на базі 
розрахунку сукупної потреби в грошових коштах для придбання матеріалів; новий 
підхід до розрахунку нормативу виробничих запасів за групами, для зменшення 
витрат на утримання зайвих запасів у період тривалого виробничого циклу на 
промислових підприємствах; нормування всіх елементів оборотних активів. 
4. Розроблено модель оптимізації оборотного капіталу, яка дозволяє визначити 
мінімальний рівень оборотного капіталу при забезпеченні максимального прибутку. 
Її використання промисловими підприємствами для прогнозування діяльності при 
різних значеннях вхідних параметрів дозволить на основі аналізу різних ситуацій 
обрати більш привабливі й визначити порядок дій у кожній із них. 
5. Апробовані напрями вдосконалення формування та використання 
оборотного капіталу на АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” 
дозволили визначити сумарний прогнозований економічний ефект від їх 





Здійснене дослідження підтверджує теоретичну доцільність та практичну 
значимість розробки напрямів удосконалення формування та використання 
оборотного капіталу для прийняття ефективних управлінських рішень, 
спрямованих на підвищення прибутковості діяльності. 
У першому розділі роботи досліджено теоретичні основи формування та 
використання оборотного капіталу промислових підприємств: удосконалено 
економічну сутність оборотного капіталу та його класифікацію; розвинуто 
концептуальний підхід до формування й використання оборотного капіталу 
промислових підприємств. 
У другому розділі проведено аналіз формування та використання 
оборотного капіталу промислових підприємств Луганської області: 
проаналізовано структуру та джерела формування оборотного капіталу 
промислових підприємств, запропоновано шляхи досягнення необхідних 
співвідношень між складовими оборотного капіталу; оцінено ефективність 
формування й використання оборотного капіталу та обрано альтернативні 
індикатори її визначення; запропоновано підхід до комплексного оцінювання 
впливу дебіторської заборгованості на структуру оборотного капіталу. 
У третьому розділі удосконалено напрями формування та використання 
оборотного капіталу в процесі його планування й визначення потреби в ньому в 
заданих умовах, розроблено модель оптимізації оборотного капіталу 
промислових підприємств. 
На теоретичному та практичному рівнях у дослідженні розвинуто 
концептуальний підхід до формування й використання оборотного капіталу. 
При цьому відповідно із заданою метою та завданнями було отримано такі 
результати: 
1. Досліджено економічну сутність оборотного капіталу та уточнено його 
визначення з позицій необхідного розміру авансування капіталу в оборотні 
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виробничі фонди, фонди обігу та короткострокові фінансові інвестиції на 
визначений термін для забезпечення безперервності функціонування 
підприємства й досягнення мети діяльності. 
Таке визначення підкреслює вартісну природу оборотного капіталу, 
визначає термін та розмір авансування вартості, виділяє форми втілення 
оборотного капіталу (оборотні виробничі фонди, фонди обігу та 
короткострокові фінансові інвестиції), формулює мету авансування – 
забезпечення прибутковості, платоспроможності та фінансової стійкості 
підприємства. 
2. Удосконалено класифікацію оборотного капіталу. Запропоновано нову 
класифікаційну ознаку “ступенем цінності”, яка містить оборотний капітал за 
напрямами вкладення в оборотні активи та джерелами його фінансування. 
Оборотний капітал, інвестований в оборотні активи, розподілено на групи: з 
високою цінністю (грошові кошти, поточні фінансові інвестиції, виробничі 
запаси за винятком неліквідних, тільки виготовлена готова продукція, 
незавершене виробництво за винятком наднормативного); середньою цінністю 
(дебіторська заборгованість за винятком сумнівної, готова продукція й товари, 
не реалізовані за визначений період); мінімальною цінністю (сумнівна 
дебіторська заборгованість, неліквідні виробничі запаси, наднормативне 
незавершене виробництво, готова продукція й товари, що не мають попиту). 
Оборотний капітал за джерелами його фінансування розподілено на групи: з 
високою цінністю (власний оборотний капітал; кредиторська заборгованість, 
строк сплати якої не настав); середньою цінністю (кредиторська заборгованість, 
не погашена в строк, довгострокові та короткострокові кредити та позики); 
мінімальною цінністю (довгострокові та короткострокові кредити та позики, які 
не забезпечують ефективність діяльності). Пропонована класифікаційна ознака 
дозволяє організувати контроль оборотного капіталу відповідно до визначених 
ступенів цінності, що дає змогу позбавитися зайвих активів та зменшити 
витрати на їх зберігання. 
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3. Дістав подальшого розвитку концептуальний підхід до формування та 
використання оборотного капіталу промислових підприємств, який поєднує 
мету, принципи, завдання, функції, напрями вдосконалення формування та 
використання оборотного капіталу та дозволяє приймати ефективні 
управлінські рішення, спрямовані на збільшення прибутковості діяльності 
підприємств. Пропонований концептуальний підхід ураховує особливості 
роботи промислових підприємств у сучасних ринкових умовах господарювання 
та забезпечує прибутковість діяльності підприємства шляхом планування 
оборотного капіталу, оптимізації його обсягу, оцінювання впливу дебіторської 
заборгованості на структуру оборотного капіталу. 
4. Визначено принципи формування та використання оборотного капіталу 
в умовах ринкових відносин. До них віднесено: принцип взаємопов’язаності, 
принцип своєчасності, принцип орієнтованості на стратегічні цілі, принцип 
інформованості, принцип оптимальності, які в сукупності забезпечують 
визначення потреби в оборотному капіталі та ефективне його використання. 
5. Використання кореляційно - регресійного аналізу дозволило встановити 
залежність фінансових результатів діяльності підприємств від зміни структури 
оборотного капіталу та визначити структуру, що забезпечує прибуткову 
діяльність. За даними АТ „Луганський завод гірничого машинобудування” 
розраховано статистично достовірні рівняння залежності рентабельності 
продажів від питомої ваги джерел фінансування оборотного капіталу: 
ВКxy 35,058,16  , ПЗxy 34,025,18   та визначено структуру оборотного капіталу, 
при якій досягається беззбитковість роботи підприємства (питома вага власного 
капіталу не повинна бути нижчою за 47,38 %; питома вага поточних 
зобов’язань не повинна перевищувати 53,68 %). 
6. Визначення зв’язку між показниками ефективності формування та 
використання оборотного капіталу й результатами господарювання здійснено з 
використанням матричного методу. Його використання забезпечило вибір 
індикаторів, що відображають вплив різних варіантів структури оборотного 
капіталу на загальні результати діяльності. Альтернативними індикаторами 
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визначено: коефіцієнт загальної ліквідності, оборотність та  рентабельність 
оборотного капіталу. 
7. Удосконалено підхід до комплексного оцінювання впливу дебіторської 
заборгованості на структуру оборотного капіталу, який містить завдання, 
складові кредитної політики та критерій оцінювання управління дебіторською 
заборгованістю. Цей підхід забезпечить оптимальне співвідношення між 
прибутковістю та платоспроможністю на основі аналізу стану дебіторської 
заборгованості, планування її розміру, регулювання взаємовідносин з 
покупцями, вибору форм погашення дебіторської заборгованості. У цілому 
такий підхід сприяє зменшенню ймовірності зростання безнадійних боргів, 
посиленню інвестиційних можливостей, підвищенню платоспроможності та 
фінансової стійкості підприємства. 
8. Визначено форм погашення дебіторської заборгованості: взаємозалік, 
погашення заборгованості шляхом урахування платежів до бюджету, 
рефінансування (факторинг, форфейтинг, урахування векселів), 
реструктуризація (відстрочення або розстрочення платежів, зміна сторін угоди, 
зміна матеріально-уречевленої форми зобов`язання), претензійна робота. 
Розроблено порівняльну характеристику форм погашення дебіторської 
заборгованості, яка дозволяє визначити позитивні та негативні сторони, а також 
установити юридичні наслідки тої або тої форми впливу на дебітора. За 
допомогою такої порівняльної характеристики кожне промислове підприємство 
має можливість обрати прийнятну форму погашення дебіторської 
заборгованості, яка забезпечить зниження витрат коштів та часу на управління 
боргами. 
9. Удосконалено планування оборотного капіталу шляхом встановлення 
регламентів фінансових відносин між підрозділами підприємства й розподілу 
функцій та обов’язків між ними. Для кожного підрозділу залежно від його 
функціональної ролі запропоновано методику розрахунку планових показників 
за складовими оборотного капіталу. Так, за відділом маркетингу закріплено 
прогнозування обсягу збуту з використанням економіко-математичних методів, 
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а саме методу прогнозування попиту за допомогою коефіцієнта еластичності. 
Плановий розмір виробничих запасів та незавершеного виробництва за 
пропонованою методикою розраховують у виробничому відділі. Цей порядок 
планування передбачає визначення фінансовим відділом планового розміру 
дебіторської заборгованості для забезпечення контролю своєчасної інкасації 
боргу, визначення майбутніх грошових надходжень за реалізовану продукцію, 
планування розміру джерел фінансування оборотного капіталу (власного 
капіталу, кредиторської заборгованості, позикових коштів). Фінансовий відділ 
планує фінансову діяльність підприємства з метою ефективного формування та 
використання всіх видів ресурсів у процесі виробництва та реалізації продукції 
(робіт, послуг) і отримання максимального прибутку. Він організує фінансово-
кредитне планування, яке передбачає розробку перспективних фінансових 
планів, річного балансу доходів і розходів, складання оперативних фінансових 
планів. До компетенції відділу логістики належить моніторинг ринку 
постачальників, моніторинг обсягу виробничих запасів та запасів готової 
продукції на підприємстві. В обов’язки планового відділу входить визначення 
на основі отриманої від розглянутих підрозділів інформації прогнозованих 
фінансових показників діяльності підприємства, коригування планового обсягу 
виробництва продукції, контроль за процесом формування та використання 
запасів, реалізації готової продукції, формування й погашення дебіторської 
заборгованості та надходження грошових коштів. Пропонований порядок 
планування базується на системному підході та скорочує витрати часу й коштів 
на формування оборотного капіталу на основі оперативності подання 
інформації підрозділами підприємства та її узгодженості.  
10. Дістав подальшого розвитку методичний підхід до визначення потреби 
промислового підприємства в оборотному капіталі шляхом розрахунку 
економічно обґрунтованої величини окремих його складових на 
короткостроковий період, що враховує необхідність пристосування до змінних 
умов господарювання. Запропонований підхід, на відміну від існуючих, 
передбачає розрахунок потреби в матеріальних ресурсах на базі визначення 
 190 
сукупної потреби в грошових коштах для придбання матеріалів. У ньому 
використано підходи до розрахунку нормативу виробничих запасів за групами 
на основі поєднання методів АВС і ХYZ та визначення за кожною групою 
відповідної методики розрахунку, що дозволить зменшити витрати на 
утримання зайвих запасів у період тривалого виробничого циклу на 
промислових підприємствах за допомогою використання моделей „саме 
вчасно” (Just-in-Time, JIT) та планування дефіциту запасів. Цей методичний 
підхід розглядає нормування дебіторської заборгованості з погляду відсутності 
в її складі простроченої заборгованості; нормування готової продукції згідно із 
запланованим обсягом виробництва з урахуванням нереалізованої готової 
продукції за попередній період за умовами договору; нормування грошових 
коштів на основі забезпечення швидкого постачання виробничих запасів груп 
AY, BY, AZ відповідно до моделі „саме вчасно” та підтримання 
платоспроможності підприємства на відповідному рівні. Пропонована методика 
враховує змінність умов функціонування.  
11. Розроблено модель оптимізації оборотного капіталу за його 
складовими на основі використання економіко-математичних методів, яка 
базується на встановленні залежності між розміром оборотного капіталу та 
фінансовими результатами діяльності. У моделі визначено критерій оцінки 
ефективності формування та використання оборотного капіталу – показник, 
який розраховано як відношення валового прибутку до періоду обороту 
оборотного капіталу. Він характеризує залежність фінансових результатів 
діяльності від ділової активності підприємства. Модель відображає основні 
умови ефективного формування та використання оборотного капіталу: 
максимізація прибутку як основної мети діяльності підприємства та 
прискорення оборотності оборотного капіталу. Використання запропонованої 
моделі забезпечує можливість розрахунку альтернативних сценаріїв розвитку 
подій залежно від структури оборотного капіталу для прийняття управлінських 
рішень при її зміні. 
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12. Сформульовано методичні підходи до реалізації моделі оптимізації 
оборотного капіталу за допомогою табличного процесора Microsoft Excel. До 
складу моделі входять основна розрахункова таблиця та допоміжні таблиці з 
вхідними даними, які пов’язані між собою формулами та посиланнями. Зв’язок 
показників у таблицях між собою, установлений за допомогою формул, 
дозволяє автоматично перерахувати всі розраховані показники й оцінити 
ступінь реалізації обраних рішень. Використання електронних таблиць Excel як 
базової платформи реалізації моделі дає можливість прогнозувати діяльність 
при різних значеннях вхідних параметрів, аналізувати різні ситуації, обирати з 
них найбільш привабливі й визначати порядок дій у кожній із них.  
13. Унаслідок апробації порядку планування потреби в оборотному 
капіталі на АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” відбулися зміни у 
фінансових відносинах між структурними підрозділами підприємства щодо 
порядку прогнозування та планування діяльності, що зменшило витрати на 
управління оборотним капіталом та дало економічний ефект у розмірі 
82,9 тис. грн. 
14. Апробація вдосконаленого методичного підходу до визначення 
потреби підприємства в оборотному капіталі на АТ „Холдингова компанія 
«Луганськтепловоз»” дала можливість зменшити розмір партії замовлення на 
36175 тис. грн. за рахунок виробничих запасів, значимість яких у процесі 
виробництва не суттєва і їх затримка в постачанні не вплине на процес 
виробництва, що веде до економії витрат, пов’язаних з утриманням виробничих 
запасів, та сприятиме виникненню економічного ефекту (263,7 тис. грн.). 
15. Апробація моделі оптимізації оборотного капіталу дозволила АТ 
„Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” обрати привабливий сценарій 
розвитку діяльності, який дав можливість отримати 198 млн. грн. валового 
прибутку при незмінних обсягах виробництва та реалізації. Забезпеченням 
цього є підтримання на відповідному рівні структури оборотного капіталу, 
інвестованого в оборотні активи: виробничі запаси – 21,9%, незавершене 
виробництво – 23,4%, готова продукція – 19,3%, дебіторська заборгованість – 
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31,9%, грошові кошти – 1,1%, інші оборотні активи – 2,4%. Розрахований 
економічний ефект від апробації цієї моделі становить 96,5 тис. грн. 
16. Розрахунковий економічний ефект від упровадження запропонованих 
напрямів удосконалення формування та використання оборотного капіталу на 
АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” становить 443,1 тис. грн., що 
відповідає збільшенню рентабельності оборотного капіталу на 0,11 %. 
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Підходи до визначення суті оборотного капіталу 
Підхід Автор Визначення 
I. Грошові ресурси, вкладені до 
оборотних виробничих фондів і 
фондів обігу для забезпечення 
безперервного виробництва й 
реалізації виробленої продукції 
Л. О. Роштейна  
 
 
І. В. Зелгавілс, 
П. О. Парфаняк., 




Оборотний капітал – це грошові кошти, що знаходяться в розпорядженні 
об’єднання для створення запасів сировини, матеріалів та інших матеріальних 
цінностей [139, с. 61]. 
Оборотний капітал – грошові кошти й мобільні активи, які перетворяться в 
грошові кошти впродовж одного виробничого циклу, що забезпечує 
безперервність виробничого процесу виробництва й обороту та отримання 
прибутку [66, с.241; 109, с.76; 162, с.132]. 
Оборотні активи – сума грошових коштів компанії та всі інші статті балансу, 
які протягом року передбачено перетворити в гроші [20, с. 114]. 
II. Активи, які протягом одного 
виробничого циклу або одного 
календарного року можуть бути 
перетворені в гроші 





С. Майєрс  
 





В. В. Ковальов, 




Оборотний капітал – це мобільна частина майна підприємства, тобто вся 
вартість оборотних активів, які при нормальних умовах роботи протягом року 
перетворюються в грошові кошти в результаті отримання виручки від 
реалізації, обігу цінних паперів та ін. [89, с. 35] 
Поточні активи (короткострокові активи, оборотні активи) – це такі активи, 
які компанія в найближчому майбутньому збирається перетворити в грошові 
кошти [28, с. 744]. 
Оборотні активи – група мобільних активів із періодом використання до 
одного року, які безпосередньо обслуговують операційну діяльність 
підприємства й унаслідок високого рівня їх ліквідності мають забезпечувати 
його платоспроможність за поточними фінансовими зобов’язаннями [14, 
с. 161]. 
Оборотний капітал належить до мобільних активів підприємства, які є 
грошовими коштами або можуть бути перетворені в них протягом року або 





Продовження додатка А 
Підходи до визначення суті оборотного капіталу 
 Р. Н. Холт  
 
І. О. Бланк 
Оборотний капітал – активи, які можуть бути переведені в готівку протягом 
одного року [170, с. 98]. 
Оборотні (поточні) активи – сукупність майнових цінностей підприємства, які 
обслуговують поточну виробничо-комерційну діяльність підприємства й 
повністю споживаються протягом одного операційного циклу [16, с. 62] 
III. Авансована вартість в оборотні 
виробничі фонди й фонди обігу. 
А. М. Поддєрьогін  
 
 
С. Д. Ільєнкова  
 
 
Ф. Лі Ченг, 
Джозеф І.Фіннерті 
 
Джейм К. Ван 
Хорн, Джон 
М. Вахович 
Є. Ф. Брігхем  
 
 
Н. Б. Ермасова  
 
В. Н. Смагін  
 
Ю. А. Арутюнов  
Оборотний капітал (оборотні кошти) – це кошти, авансовані в оборотні 
виробничі фонди й у  фонди обігу для забезпечення безперервності процесу 
виробництва, реалізації продукції та отримання прибутку [134, с. 186]. 
Оборотний капітал – фінансові ресурси, вкладені в об’єкти, які фірма 
використовує або в рамках одного відтворювального циклу, або в рамках 
відносно короткого періоду часу [181, с. 180]. 
Оборотний капітал – відображені в доларах поточні активи організації, які 
містять грошові кошти, цінні папери, що легко реалізуються, товарно-
матеріальні запаси та дебіторську заборгованість [91, с. 479]. 
Оборотний капітал – чистий оборотний капітал та брутто-оборотний капітал 
[37, с. 287-288]. 
 
Оборотний капітал – інвестиція фірми в короткострокові активи – готівку, 
ліквідні цінні папери, товарно-матеріальні запаси й рахунки дебіторських 
заборгованостей [29, с. 734]. 
Оборотні кошти (поточні активи) – засоби, інвестовані підприємством у 
поточні операції під час кожного операційного циклу [60, с. 78]. 
Оборотні кошти – кошти, які підприємство інвестує у свої поточні операції 
[146, с. 71]. 
Оборотний капітал – це інвестиції в поточні активи, які називають також 
оборотними коштами. Особливістю оборотного капіталу є те, що він не 
витрачається, не споживається, а авансується, що припускає повернення 
коштів після кожного виробничого циклу або кругообігу, що включає 
виробництво продукції, її реалізацію, одержання виручки [9, с. 137]. 
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Додаток Б 
Динаміка обсягів складових оборотного капіталу вибіркової сукупності 



















































































































































Усього оборотних активів 1 439,6 1538,3 106,9 1 236,8 80,4 1 652,9 133,6 984 59,5 3494,3 355,1 242,7 
Товарно-матеріальні цінності 886,1 771,6 87,1 454,2 58,9 476,8 105 346,2 72,6 2303,1 665,3 259,9 
Дебіторська заборгованість 552,8 749,3 135,6 758,9 101,3 1122,3 147,9 633,7 56,5 1045,6 165 189,1 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 0,7 4,5 642,9 10,8 240 40,9 378,7 4,1 10 145,6 3551,2 20800 





































Усього оборотних активів 5521,6 6600,7 119,5 9 276,8 140,5 8937,8 96,3 9238,6 103,4 13961,6 151,1 252,9 
Товарно-матеріальні цінності 5059,8 6002 118,6 6018,8 100,3 6525,8 108,4 8336,4 127,7 8325,7 99,9 164,5 
Дебіторська заборгованість 460,1 438,2 95,2 3016,9 688,5 2355,8 78,1 890,6 37,8 5580,1 626,6 1213 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 1,3 150,4 11569,2 50,4 33,5 40,6 80,5 5,1 12,6 47,8 937,3 3677 






Продовження додатка Б 
Динаміка обсягів складових оборотного капіталу вибіркової сукупності 








































 Усього оборотних активів 537,9 474,3 88,2 312,4 65,9 243,3 77,9 364,4 149,8 256,8 70,5 47,7 
Товарно-матеріальні цінності 276,6 232,1 83,9 184,1 79,3 162,3 88,2 268,1 165,2 148,2 55,3 53,6 
Дебіторська заборгованість 260,1 234,5 90,2 127,8 54,4 79,6 62,3 94,3 118,5 97,6 103,5 37,5 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 1,2 0 0 0,3 - 0,8 266,7 0,3 37,5 6,8 2266,7 566,7 


































Усього оборотних активів 37460 64965 173,4 45522 70,1 45312 99,5 41549 91,7 26738 64,4 71,4 
Товарно-матеріальні цінності 30713 32421 105,6 27818 85,8 25827 92,8 22846 88,5 19904 87,1 64,8 
Дебіторська заборгованість 6747 32167 476,8 17654 54,9 18924 107,2 17679 93,4 6314 35,7 93,6 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 0 32 - 45 140,6 559 1242,2 994 177,8 159 15,9 - 






































 Усього оборотних активів 4276,5 4464,9 104,4 6420,8 143,8 8755 136,4 8692,4 99,3 12433,9 143, 290,7 
Товарно-матеріальні цінності 4082,2 4180,1 102,4 4541,4 108,6 6564,6 144,6 6379,7 97,2 8539,5 133,8 209,2 
Дебіторська заборгованість 60,4 205,8 340,7 576,9 280,3 642,4 111,3 1151,4 179,2 2772,4 240,8 4590 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 133,9 76,5 57,1 1 163,2 1520,5 1463,8 125,8 1 138,5 77,8 607,2 53,3 453,4 
Інший оборотний капітал 0 2,5 - 139,3 5572 84,2 60,4 22,8 27,1 514,8 2257,9 - 
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Продовження додатка Б 
Динаміка обсягів складових оборотного капіталу вибіркової сукупності 












































Усього оборотних активів 21847 23868,9 109,3 29792,8 124,8 29 864,1 100,2 32 654,6 109,3 33297,2 102 139,5 
Товарно-матеріальні цінності 18902 18894,7 99,9 23672,7 125,3 24561,1 103,7 24950,4 101,6 25773,6 103,3 136,4 
Дебіторська заборгованість 2942,6 3896,9 132,4 5036,7 129,2 4432,7 88 7016 158,3 6127,5 87,3 157,2 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 3,1 309,9 9996,7 295,2 95,3 538,1 182,2 161,8 30 275,5 170,3 89 



























Усього оборотних активів 4230,4 5017,8 118,6 5 706,9 113,7 6 810,5 119,3 10 567,8 155,2 15636,7 147,9 311,6 
Товарно-матеріальні цінності 1264,9 3282,7 259,5 4785,5 145,8 2882,1 60,2 4721,6 163,8 6537,1 138,4 199,1 
Дебіторська заборгованість 2915,1 1685,5 57,8 885,5 52,5 3648,3 412 5803,1 159,1 8469,4 145,9 502,4 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 2,8 4,1 146,4 0,8 19,5 173,1 21637,5 24,6 14,2 184,6 750,4 
4502,
4 




































 Усього оборотних активів 6789 8 410 123,9 16 968 201,7 18 338 108,1 20 911 114 25378,3 121,4 301,8 
Товарно-матеріальні цінності 4777 5610 117,4 12607 224,7 13145 104,3 16486 125,4 18851,2 114,3 336 
Дебіторська заборгованість 1544 2306 149,3 3592 155,8 4429 123,3 3084 69,6 4826,1 156,5 209,3 
Поточні фінансові інвестиції 0 0 - 0 - 0 - 0 - 0 - - 
Грошові кошти 468 485 103,6 746 153,8 712 95,4 1190 167,1 1662,9 139,7 342,9 
Інший оборотний капітал 0 9 - 23 255,5 52 226, 151 290,4 38,1 25,2 423,3 
Джерело: www.smida.gov.ua, 26.05.2008 р., 23.07.2009 р., 20.06.10 р. 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
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Додаток В 
Склад і структура дебіторської заборгованості вибіркової сукупності 



































































Усього 552,8 100 749,3 100 758,9 100 1122,3 100 633,7 100 1045,6 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
315,1 57 483,8 64,5 501,9 66,1 803,5 71,6 300,8 47,5 147.8 14,1 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 94,4 17,1 122 16,3 149,8 19,7 200,1 17,8 191,1 30,1 623.4 59,6 
за виданими авансами 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
143,3 25,9 143,5 19,2 107,2 14,2 118,7 10,6 141,8 22,4 274.4 26,3 








Продовження додатка В 
Склад і структура дебіторської заборгованості вибіркової сукупності 
машинобудівних підприємств Луганської області за 2004 – 2009 рр. 




































Усього 460,1 100 438,2 100 3016,9 100 2355,8 100 890,6 100 5580,1 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
42,7 9,3 107,5 24,5 347,6 11,5 259,6 11 213,8 24 147,6 2,7 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 0 0 0 0 0 0 609,1 25,9 0 0 43,2 0,8 
За виданими авансами 371,7 80,8 301,4 68,8 2 654,6 88 1 467,6 62,3 673,4 75,6 5365,3 96,2 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
45,7 9,9 29,3 6,7 14,7 0,5 19,5 0,8 3,4 0,4 12 0,3 







































Усього 260,1 100 234,5 100 127,8 100 79,6 100 94,3 100 97,6 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
92,9 35,7 68,3 29,1 66,6 52,1 27,1 34,1 43,2 45,8 83,2 85,3 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за виданими авансами 0 0 0 0 0 0 11,8 14,8 11,8 12,5 0 0 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
167,2 64,3 166,2 70,9 61,2 47,9 40,7 51,1 39,3 41,7 14,4 14,7 
Векселі одержані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
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Продовження додатка В 
Склад і структура дебіторської заборгованості вибіркової сукупності 

































Усього 6747 100 32167 100 17654 100 18924 100 17679 100 6314 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
5 741 85,1 31 991 99,5 15 912 90,15 18 292 96,7 17 662 99,9 6180 97,87 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 187 2,8 32 0,1 9 0,05 0 0 0 0 0 0 
за виданими авансами 30 0,4 21 0,01 1 711 9,7 618 3,26 5 0,03 1 0,02 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
289 4,3 123 0,39 22 0,1 14 0,04 12 0,07 133 2,11 






































Усього 60,4 100 205,8 100 576,9 100 642,4 100 1151,4 100 2772,4 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
18,5 30,5 103,2 50,1 39,2 6,8 51,2 8 149,1 12,95 239 8,6 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 6,6 11 14,7 7,1 42,5 7,4 1,7 0,3 0,2 0,02 0 0 
за виданими авансами 0 0 65,7 32 198,1 34,3 488,9 76,1 855,5 74,3 2461,4 88,8 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
35,3 58,5 22,2 10,8 297,1 51,5 100,6 15,7 146,6 12,73 72 2,6 
Векселі одержані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
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Продовження додатка В 
Склад і структура дебіторської заборгованості вибіркової сукупності 











































Усього 2942,6 100 3896,9 100 5036,7 100 4432,7 100 7016 100 6127,5 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
688,2 23,4 730,4 18,7 491,4 9,8 556,6 12,6 445,7 6,4 572,9 9,4 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 0 0 0 0 1 417,1 28,1 391,5 8,8 1 508,1 21,5 1558,7 25,4 
За виданими авансами 630,5 21,4 1 253,6 32,2 2 078,7 41,3 1 698,7 38,3 2 716,3 38,7 2303,8 37,6 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
1 623,9 55,2 1 912,9 49,1 1 049,5 20,8 1 785,9 40,3 2 345,9 33,4 1692,1 27,6 


























Усього 2915,1 100 1685,5 100 885,5 100 3648,3 100 5803,1 100 8469,4 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
1 233 42,3 624,6 37,1 103,7 11,7 1 896,8 52 3 019,1 52 3316,8 39,2 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 490,5 16,8 839,7 49,8 723,7 81,7 291,4 8 2 607,4 45 2473,4 29,2 
за виданими авансами 0 0 0 0 55,6 6,3 1 456,6 39,9 103,8 1,8 2623,5 31 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
1 191,6 40,9 221,2 13,1 2,5 0,3 3,5 0,1 61,8 1 44,7 0,5 
Векселі одержані 0 0 0 0 0 0 0 0 11 0,2 11 0,1 
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Продовження додатка В 
Склад і структура дебіторської заборгованості вибіркової сукупності 





































Всього 1544 100 2306 100 3592 100 4429 100 3084 100 4826,1 100 
Дебіторська заборгованість за 
товари, роботи, послуги 
(чиста реалізаційна вартість) 
1 053 68,2 1 849 80,2 3 213 89,45 3 945 89,1 2 516 81,6 3471,8 71,94 
Дебіторська заборгованість за 
розрахунками: 
            
з бюджетом 55 3,6 1 0,04 0 0 0 0 0 0 1,1 0,02 
за виданими авансами 314 20,3 363 15,73 270 7,52 281 6,3 502 16,3 1236,3 25,62 
з нарахованих доходів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Інша поточна дебіторська 
заборгованість 
122 7,9 93 4,03 109 3,03 203 4,6 66 2,1 116,9 2,42 
Векселі одержані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
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Додаток Г.1 
Склад і структура товарно-матеріальних цінностей АТ „Первомайський електромеханічний завод  
імені Карла Маркса” за 2004 – 2009 рр. 
Склад товарно-матеріальних цінностей Роки 














Усього 18901,6 100 18894,7 100 23672,7 100 24561,1 100 24950,4 100 25773,6 100 
Виробничі запаси 5 210,60 27,57 5 550,70 29,38 6 801,90 28,73 6 888,30 28,05 4776 19,14 5060,2 19,63 
Тварини на вирощуванні та відгодівлі 20,8 0,11 24,2 0,13 2,8 0,01 3,7 0,02 3,7 0,01 3,7 0,01 
Незавершене виробництво 4 240,60 22,44 4 740,70 25,09 5 972,70 25,23 5 598,10 22,79 5417,2 21,71 6367,9 24,71 
Готова продукція 




026,90 48,97 14723,1 59,01 14299,2 55,48 
Товари 159,5 0,84 209,7 1,11 72,5 0,31 44,1 0,18 30,4 0,12 42,6 0,17 
Джерело: www.smida.gov.ua, 26.05.2008 р., 23.06.2009 р. , 20.06.10 р. 
 
Додаток Г.2 
Склад і структура товарно-матеріальних цінностей АТ „Луганський завод «Сантехдеталь»” за 2004 – 2009 рр. 
Склад товарно-матеріальних цінностей Роки 














Усього 1264,9 100 3282,7 100 4785,5 100 2882,1 100 4721,6 100 6537,1 100 
Виробничі запаси 1 264,9 100 1 902,5 57,9 2 693,6 56,3 1 142,6 39,6 2494,8 52,8 3452,3 52,8 
Тварини на вирощуванні та відгодівлі 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Незавершене виробництво 0 0 137,4 4,2 304,7 6,4 417,4 14,5 551,1 11,7 0 0 
Готова продукція 0 0 1 242,8 37,9 1 787,2 37,3 1 322,1 45,9 1675,7 35,5 3084,8 47,2 
Товари 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Джерело: www.smida.gov.ua, 26.05.2008 р., 23.06.2009 р., 20.06.10 р. 
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Додаток Д 
Склад і структура джерел фінансування оборотного капіталу вибіркової сукупності машинобудівних підприємств 






































































 Власний капітал 5697,4 74,47 5306,3 71,55 4751,5 68,03 3941,8 54,49 2993,1 47,07 2494,9 21,63 
Довгострокові зобов’язання 317,5 4,15 167,2 2,25 0 0 0 0 0 0 0 0 
Поточні зобов’язання, у т.ч.: 1635,5 21,38 1943 26,20 2233,2 31,97 3292,3 45,51 3366,1 52,93 9037,6 78,37 
короткострокові кредити банків 0 0 79,7 4,10 150 6,72 170 5,16 500 14,85 0 0 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, у т.ч.: 1631,4 99,75 1859,8 95,72 2076,8 93,00 3117,8 94,70 2858,6 84,92 7901,5 87,43 
за векселя видані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за товари, роботи, послуги 632,5 38,77 706,1 37,97 925,2 44,55 1259,1 40,38 694,1 24,28 2947,5 37,30 
з одержаних авансів 178,3 10,93 225 12,10 306,2 14,74 710,5 22,79 804,6 28,15 4617,5 58,44 
з бюджетом 239,1 14,66 347,3 18,67 241,3 11,62 542 17,38 445,5 15,58 35,7 0,45 
з позабюджетних платежів 0 0 0 0 0 0 0 0 33,4 1,17 7,8 0,10 
зі страхування 199,2 12,21 246,5 13,25 274 13,19 326,7 10,48 466,8 16,33 88,2 1,12 
з оплати праці 382,3 23,43 334,9 18,01 330,1 15,89 279,5 8,96 414,2 14,49 204,8 2,59 
з учасниками 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 4,1 0,25 3,5 0,18 6,4 0,29 4,5 0,14 7,5 0,22 1136,1 12,57 
Разом 7650,4 100 7416,5 100 6984,7 100 7234,1 100 6359,2 100 11532,5 100 
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Продовження додатка Д 
Склад і структура джерел фінансування оборотного капіталу вибіркової сукупності машинобудівних підприємств 




































Власний капітал 13175,1 93,81 13839,9 93,49 14606,7 83,82 15142,7 89,15 15222,3 90,01 16648,2 76,69 
Довгострокові зобов’язання 127,1 0,91 183,1 1,24 329,5 1,89 277,6 1,63 130,3 0,77 592,4 2,73 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
741,9 5,28 781,4 5,28 2489,7 14,29 1566 9,22 1559,3 9,22 4468,6 20,58 
короткострокові кредити банків 9,7 1,31 39,4 5,04 82,8 3,33 0 0 471,1 30,21 767,3 17,17 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість,  
у т.ч.: 
723 97,45 710,8 90,96 2406,8 96,67 1420,5 90,71 1027,2 65,88 3333,5 74,60 
за векселя видані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за товари, роботи, послуги 386,4 53,44 341,6 48,06 1168,1 48,53 930,9 65,53 722,4 70,33 1223 36,69 
з одержаних авансів 93,6 12,95 72,2 10,16 815,5 33,88 112,6 7,93 36,8 3,58 1543 46,29 
з бюджетом 45,5 6,29 105,7 14,87 155,4 6,46 82,7 5,82 25,9 2,52 77,5 2,32 
з позабюджетних платежів 45,5 6,29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 39,3 5,44 42,1 5,92 62,3 2,59 76,3 5,37 79,9 7,78 106,1 3,18 
з оплати праці 74,8 10,35 78,6 11,06 120,8 5,02 162,3 11,43 162,2 15,79 225,5 6,76 
з учасниками 37,9 5,24 70,6 9,93 84,7 3,52 55,7 3,92 0 0 158,4 4,75 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 9,2 1,24 31,2 3,99 0,1 0,01 145,5 9,29 61 3,91 367,8 8,23 
Разом 14044,1 100 14804,4 100 17425,9 100 16986,3 100 16911,9 100 21709,2 100 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
 224 
Продовження додатка Д 
Склад і структура джерел фінансування оборотного капіталу вибіркової сукупності машинобудівних підприємств 







































Власний капітал 2753,9 74,93 2418,3 70,66 2550,7 78,96 2256,5 72,01 2043,9 61,91 1780,8 57,73 
Довгострокові зобов’язання 90,5 2,46 26 0,76  0  0  0  0 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
831,1 22,61 978,2 28,58 679,6 21,04 876,9 27,99 1257,4 38,09 1304 42,27 
короткострокові кредити банків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
380,1 45,73 524,7 53,64 646,6 95,14 828,3 94,46 1097,2 87,26 1179,3 90,44 
за векселя видані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за товари, роботи, послуги 9,5 2,50 6,6 1,26 10,4 1,61 12,6 1,52 147,5 13,44 18,7 1,59 
з одержаних авансів 0 0 2,4 0,46 1,4 0,22 3,3 0,40 9,9 0,90 0,5 0,04 
з бюджетом 142,8 37,57 225,8 43,03 257,7 39,85 294,6 35,57 328,8 29,97 432,8 36,70 
з позабюджетних платежів 11 2,89 11 2,10 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 204,4 53,78 269,7 51,40 348,8 53,94 436,4 52,69 533,2 48,60 609 51,64 
з оплати праці 12,4 3,26 9,2 1,75 28,3 4,38 81,4 9,83 77,8 7,09 118,3 10,03 
з учасниками 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 
451 54,27 453,5 46,36 33 4,86 48,6 5,54 160,2 12,74 124,7 9,56 
Разом 3675,5 100 3422,5 100 3230,3 100 3133,4 100 3301,3 100 3084,8 100 
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Власний капітал 51510 71,92 51254 52,38 48098 62,80 53482 62,58 43861 54,78 24453 43,05 
Довгострокові зобов’язання 734 1,02 30 0,03 0 0 195 0,23 0 0 0 0 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
19379 27,06 46573 47,59 28490 37,20 31778 37,19 36211 45,22 32342 56,95 
короткострокові кредити банків 1400 7,22 1500 3,22 0 0 0 0 0 0 0 0 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
266 1,37 36 0,08 66 0,23 65 0,20 65 0,18 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
17520 90,41 44978 96,58 28138 98,76 30879 97,17 35374 97,69 32307 99,89 
за векселя видані 2672 15,25 2671 5,94 2671 9,49 2671 8,65 2671 7,55 2671 8,27 
за товари, роботи, послуги 10851 61,93 35843 79,69 21361 75,92 23400 75,78 24397 68,97 18216 56,38 
з одержаних авансів 135 0,77 1201 2,67 63 0,22 207 0,67 771 2,18 2427 7,51 
з бюджетом 874 4,99 2552 5,67 2199 7,82 2701 8,75 3827 10,82 6390 19,78 
з позабюджетних платежів 434 2,48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 920 5,25 1645 3,66 1261 4,48 1262 4,09 2126 6,01 2050 6,35 
з оплати праці 1418 8,09 758 1,69 275 0,98 330 1,07 1582 4,47 553 1,71 
з учасниками 216 1,23 308 0,68 308 1,09 308 1,00 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 
193 1,00 59 0,13 286 1,00 834 2,62 772 2,13 35 0,11 
Разом 71623 100 97857 100 76588 100 85455 100 80072 100 56795 100 
 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 
 226 
Продовження додатка Д 
Склад і структура джерел фінансування оборотного капіталу вибіркової сукупності машинобудівних підприємств 





































Власний капітал 7481,3 96,54 7597 96,93 8846,9 87,95 10813,7 84,18 11689,7 92,56 12257,1 74,57 
Довгострокові зобов’язання 43,7 0,56 28,4 0,36 0 0 0 0 0 0 0 0 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
224,7 2,90 212,1 2,71 1211,7 12,05 2032,8 15,82 940,3 7,44 4179,2 25,43 
короткострокові кредити банків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
217,5 96,80 195 91,94 1207,4 99,65 1991,5 97,97 787,8 83,78 3768,1 90,16 
за векселя видані 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за товари, роботи, послуги 83,8 38,53 101,8 52,21 365,5 30,27 81 4,07 61,8 7,84 13,2 0,35 
з одержаних авансів 10,1 4,64 9,5 4,87 782,5 64,81 1074,7 53,96 73,1 9,28 3054,7 81,07 
з бюджетом 54,8 25,20 24,1 12,36 57,5 4,76 274,7 13,79 108,4 13,76 328,3 8,71 
з позабюджетних платежів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 16,2 7,45 21 10,77 0 0 201,3 10,11 199,2 25,29 166,6 4,42 
з оплати праці 51,7 23,77 37,1 19,03 0 0 354,8 17,82 335,5 42,59 192,1 5,10 
з учасниками 0,9 0,41 1,5 0,77 1,9 0,16 5 0,25 9,8 1,24 13,2 0,35 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 7,2 3,20 17,1 8,06 4,3 0,35 41,3 2,03 152,5 16,22 411,1 9,84 
Разом 7749,7 100 7837,5 100 10058,6 100 12846,5 100 12630 100 16436,3 100 
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Власний капітал 38980,9 89,29 39272,9 86,10 40097,7 82,33 41812,3 79,90 42304 73,04 43662,5 67,19 
Довгострокові зобов’язання 869,4 1,99 194,6 0,43 0 0 374 0,71 280 0,48 0 0 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
3804,2 8,71 6145,2 13,47 8606,6 17,67 10146,2 19,39 15332 26,47 21324 32,81 
короткострокові кредити банків 471,5 12,39 690 11,23 800 9,30 3564,1 35,13 4612,4 30,08 9947,9 46,65 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
2121,5 55,77 5445,7 88,62 7797,5 90,60 6580,5 64,86 10711,7 69,86 11351 53,23 
за векселя видані 0 0 0 0 150,5 1,93 0 0 630,1 5,88 413,6 3,64 
за товари, роботи, послуги 1200,3 56,58 2598,8 47,72 2951,1 37,85 1432,4 21,77 2855,3 26,66 3419,9 30,13 
з одержаних авансів 167,2 7,88 646,9 11,88 1806,5 23,17 676,2 10,28 2962,4 27,66 2466,8 21,73 
з бюджетом 370,9 17,48 299 5,49 851,6 10,92 448,9 6,82 611,8 5,71 892,5 7,86 
з позабюджетних платежів 452,5 21,33 452,5 8,31 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 156,1 7,36 212,2 3,90 283,7 3,64 448 6,81 492,5 4,60 708,4 6,24 
з оплати праці 326,1 15,37 394,2 7,24 581,8 7,46 1103,1 16,76 1201,1 11,21 1536,9 13,54 
з учасниками 648,7 30,58 842,1 15,46 1172,3 15,03 2471,9 37,56 1958,5 18,28 1912,9 16,85 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 10,9 0,29 9,5 0,15 9,1 0,11 1,6 0,02 39515 257,73 39503 185,25 
Разом 
43654,5 100 45612,7 100 48704,3 100 52332,5 100 57916 100 64986,5 100 
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Власний капітал 4346 60,29 3664,8 48,50 10026,4 72,98 9109,8 64,36 8498,1 49,83 8240,6 37,64 
Довгострокові зобов’язання 37,9 0,53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
2824,9 39,19 3891,4 51,50 3712,3 27,02 5044,1 35,64 8555 50,17 13651 62,36 
короткострокові кредити банків 1533 54,27 3359 86,32 3200 86,20 3945 78,21 7805 91,23 10100 73,99 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
1102,3 39,02 495,7 12,74 496,1 13,36 846,3 16,78 611 7,14 3092,1 22,65 
за векселя видані 463,8 42,08 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
за товари, роботи, послуги 303,3 27,52 75,3 15,19 16,9 3,41 32,1 3,79 14,7 2,41 121,6 3,93 
з одержаних авансів 224 20,32 270,2 54,51 210,4 42,41 642,2 75,88 339,8 55,61 2677,4 86,59 
з бюджетом 19,3 1,75 61,3 12,37 28,6 5,76 31,5 3,72 34,5 5,65 58,8 1,90 
з позабюджетних платежів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 32 2,90 31 6,25 80,9 16,31 45 5,32 74,1 12,13 75 2,43 
з оплати праці 59,8 5,43 57,8 11,66 159,2 32,09 95,4 11,27 147,8 24,19 159,2 5,15 
з учасниками 0,1 0,01 0,1 0,02 0,1 0,02 0,1 0,01 0,1 0,02 0,1 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 189,6 6,71 36,7 0,94 16,2 0,44 252,8 5,01 139 1,62 459 3,36 
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 Власний капітал 29371 92,45 28637 90,52 28762 73,90 31610 75,79 34150,7 69,65 37939,7 71,35 
Довгострокові зобов’язання 540 1,70 491 1,55 286 0,73 527 1,26 285,6 0,58 278,4 0,52 
Поточні зобов’язання, 
у т.ч.: 
1858 5,85 2509 7,93 9873 25,37 9571 22,95 14593,9 29,77 14954,3 28,12 
короткострокові кредити банків 0 0 0 0 1250 12,66 1000 10,45 388,4 2,66 0 0 
поточна заборгованість за довгостроковими 
зобов’язаннями  
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
кредиторська заборгованість, 
у т.ч.: 
1842 99,14 2447 97,53 8582 86,92 8520 89,02 14149,3 96,95 14629,8 97,83 
за векселя видані 100 5,43 0 0 0 0 0 0 1098,2 7,76 0 0 
за товари, роботи, послуги 1200 65,15 1861 76,05 7229 84,23 7557 88,70 11364 80,31 12870 87,97 
з одержаних авансів 168 9,12 57 2,33 788 9,18 312 3,66 889,6 6,29 209,3 1,43 
з бюджетом 109 5,92 169 6,91 93 1,08 163 1,91 177,3 1,25 421,7 2,88 
з позабюджетних платежів 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
зі страхування 88 4,78 117 4,78 129 1,50 138 1,62 190 1,34 369,9 2,53 
з оплати праці 177 9,61 243 9,93 343 4,00 350 4,11 430,6 3,04 758,9 5,19 
з учасниками 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
із внутрішніх розрахунків 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
інші поточні зобов’язання 16 0,86 62 2,47 41 0,42 51 0,53 56,2 0,39 324,5 2,17 
Разом 31769 100 31637 100 38921 100 41708 100 49030,2 100 53172,4 100 
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Додаток Е  
Характеристика фінансування оборотного капіталу вибіркової сукупності машинобудівних підприємств  
Луганської області за 2004 – 2009 рр. 
Найменування 
підприємств Джерела фінансування оборотного капіталу 
Роки 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 
тис. грн. тис. грн. тис. грн. тис. грн. тис. грн. тис. грн. 



































1. Власний капітал, тис. грн. 5697,40 5306,30 4751,50 3941,80 2993,10 2494,90 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  1635,50 1943,00 2233,20 3292,30 3366,10 9037,60 
3. Необоротні активи, тис. грн.   6191,90 5878,20 5746,80 5581,20 5375,20 8038,20 
4. Оборотні активи, тис. грн.  1457,60 1538,30 1236,80 1652,90 984,00 3494,30 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  -494,50 -571,90 -995,30 -1639,40 -2382,10 -5543,30 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) -177,90 -404,70 -996,40 -1639,40 -2382,10 -5543,30 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 0,89 0,79 0,55 0,50 0,29 0,39 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 






































1. Власний капітал, тис. грн.  13175,10 13839,90 14606,70 15142,70 15222,30 16648,20 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  696,40 781,40 2489,70 1566,00 1559,30 4468,60 
3. Необоротні активи,  тис. грн.   8461,80 8203,70 8149,40 8048,50 7673,30 7759,60 
4. Оборотні активи, тис. грн.  5537,00 6600,70 9276,80 8937,80 9238,60 13949,60 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  4713,30 5636,20 6457,30 7094,20 7549,00 8888,60 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 4840,60 5819,30 6787,10 7371,80 7679,30 9481,00 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 7,95 8,45 3,73 5,71 5,92 3,12 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 
0,85 0,85 0,70 0,79 0,82 0,64 
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 1. Власний капітал, тис. грн.  2753,90 2418,30 2550,70 2256,50 2043,90 1780,80 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  831,10 978,20 679,60 876,90 1257,40 1304,00 
3. Необоротні активи,  тис. грн.   3128,30 2948,20 2917,70 2890,10 2936,90 2828,00 
4. Оборотні активи, тис. грн.  547,20 474,30 312,40 243,30 364,40 256,80 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  -374,40 -529,90 -367,00 -633,60 -893,00 -1047,20 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) -283,90 -503,90 -367,20 -633,60 -893,00 -1047,20 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 0,66 0,48 0,46 0,28 0,29 0,20 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 

































1. Власний капітал, тис. грн.  51510,00 51254,00 48098,00 53482,00 43861,00 24453,00 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  19379,00 46573,00 28490,00 31778,00 36211,00 32342,00 
3. Необоротні активи,  тис. грн.   34299,00 33217,00 31359,00 40377,00 39152,00 30808,00 
4. Оборотні активи, тис. грн.  37610,00 64965,00 45522,00 45312,00 41549,00 26738,00 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  17211,00 18037,00 16739,00 13105,00 4709,00 -6355,00 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 18231,00 18392,00 17032,00 13534,00 5338,00 -5604,00 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 1,94 1,39 1,60 1,43 1,15 0,83 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 
0,46 0,28 0,37 0,29 0,11 -0,24 
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1. Власний капітал, тис. грн.  7481,30 7597,00 8846,90 10813,70 11689,70 12257,10 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  224,70 212,10 1211,70 2032,80 940,30 4179,20 
3. Необоротні активи,  тис. грн.  3449,60 3389,10 3744,40 4283,40 4207,80 4336,00 
4. Оборотні активи, тис. грн.  4289,90 4464,90 6420,80 8755,00 8692,40 12433,90 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  4031,70 4207,90 5102,50 6530,30 7481,90 7921,10 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 4065,20 4252,80 5209,10 6722,20 7752,10 8254,70 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 19,09 21,05 5,30 4,31 9,24 2,98 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 











































1. Власний капітал, тис. грн.  38980,90 39272,90 40097,70 41812,30 42304,00 43662,50 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  3804,20 6145,20 8606,60 10146,20 15332,40 21324,10 
3. Необоротні активи,  тис. грн.   21545,10 21770,30 18905,30 22578,70 25365,20 32117,70 
4. Оборотні активи, тис. грн.  22209,90 23868,90 29792,80 29864,10 32654,60 33297,20 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  17435,80 17502,60 21192,40 19233,60 16938,80 11544,80 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 18405,70 17723,70 21186,20 19717,90 17322,20 11973,10 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 5,84 3,88 3,46 2,94 2,13 1,56 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 
0,79 0,73 0,71 0,64 0,52 0,35 
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1. Власний капітал, тис. грн.  4346,00 3664,80 10026,40 9109,80 8498,10 8240,60 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  2824,90 3891,40 3712,30 5044,10 8555,00 13651,10 
3. Необоротні активи, тис. грн.   2978,40 2536,70 8161,40 7458,80 6685,40 6424,20 
4. Оборотні активи, тис. грн.  4230,40 5017,80 5706,90 6810,50 10567,80 15636,70 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  1367,60 1128,10 1865,00 1651,00 1812,70 1816,40 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 1405,50 1126,40 1994,60 1766,40 2012,80 1985,60 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 1,50 1,29 1,54 1,35 1,24 1,15 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 





































1. Власний капітал, тис. грн.  29371,00 28637,00 28762,00 31610,00 34150,70 37939,70 
2. Поточні зобов’язання, тис. грн.  1858,00 2509,00 9873,00 9571,00 14593,90 14954,30 
3. Необоротні активи,  тис. грн.   24982,00 23416,00 22344,00 23714,00 28522,20 28173,50 
4. Оборотні активи, тис. грн.  6789,00 8410,00 16968,00 18338,00 20911,50 25378,30 
5. Власні оборотні активи ( р. 1 – р. 3), тис. грн.  4389,00 5221,00 6418,00 7896,00 5628,50 9766,20 
6. Чистий оборотний капітал, тис. грн. (р. 4 – р. 2) 4931,00 5901,00 7095,00 8767,00 6317,60 10424,00 
7. Коефіцієнт покриття (р. 4 / р. 2) 3,65 3,35 1,72 1,92 1,43 1,70 
8. Коефіцієнт забезпеченості оборотних активів 
власним капіталом (р. 5 / р. 4) 
0,65 0,62 0,38 0,43 0,27 0,38 
Джерело: www.smida.gov.ua, 29.05.2008 р., 23.06.2009 р., 20.06.10 р. 
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Додаток Ж 
Порівняльна характеристика форм погашення дебіторської заборгованості  
Найменування  Позитивні сторони Негативні сторони 
Взаємозалік - одномоментне припинення взаємних зобов`язань; 
- прискорення оборотності капіталу; 
- зниження витрат часу й грошей на управління 
боргами. 
- використовується в середині корпорації, коли погашається 
значна частина боргів підприємств і філій; 
- високий ризик штрафних санкцій податкових органів; 








- погашення податкового зобов’язання за платежами до 
Державного бюджету й водночас зниження на цю суму 
дебіторської заборгованості в балансі; 
- прискорення оборотності капіталу; 
- зниження витрат часу й грошей на управління 
боргами. 





- погашення дебіторської заборгованості за короткий 
термін й за рахунок цього скорочення періоду 
фінансового та операційного циклу; 
- звільнення від ризику неплатежів ; 
- мінімізація фінансових ризиків, пов’язаних з 
дефіцитом грошових коштів; 
- забезпечення зростання інвестиційних можливостей; 
- звільнення від ризиків, пов’язаних з коливаннями 
процентних ставок. 
- додаткові витрати, пов’язані з оплатою комісій (плата за 
обслуговування в процентах від рахунку-фактури), оплатою 
процентів при достроковій сплаті наданих документів та 
премій за ризик при сумнівній платоспроможності дебітора; 
- втрата прямих контактів (і відповідної інформації) з 











Продовження додатка Ж 






- можливість одержання грошових коштів відразу після 
поставки продукції; 
- відсутність витрат часу й грошей на управління 
боргом або на організацію його погашення; 
- відсутність ризиків (усі валютні ризики, ризики зміни 
процентних ставок, а також ризик банкрутства гаранта 
несе форфейтер); 
- простота документації й можливість швидкого 
оформлення вексельних боргових інструментів; 
- можливість включити витрати за форфейтинговою 
операцією у вартість контракту. 
- необхідність знати законодавство країни імпортера, що 
визначає форму векселів, гарантій та авалю; 
- можливість виникнення труднощів, якщо імпортер 
пропонує гаранта, який не влаштовує форфейтера; 







- можливість продажу векселів банку (іншому суб’єкту 
господарювання); 
- зменшення ймовірності зростання безнадійних 
боргів; 
- звільнення від ризиків, пов’язаних з коливаннями 
процентних ставок; 
- підвищення ліквідності підприємства. 
- відповідно до українського законодавства векселедавець 
знаходиться в значно вигіднішому становищі порівняно з 
векселеотримувачем. Валовий дохід, зазначений при 
відвантаженні продукції, компенсувати валовими витратами 
за ст. 12 Закону про оподаткування не вдається (товарної 
заборгованості вже немає). Податкові зобов’язання, 
зазначені при відвантажені продукції, не змінюються; 
- при продажу векселя виникають додаткові витрати, 
пов’язані зі ставкою комісійної винагороди, середньою 









Зміна сторін угоди 
 
 
- зменшення ймовірності зростання безнадійних 
боргів; 




Зменшення ймовірності зростання безнадійний боргів. 
 
 
- фінансові ризики, пов’язані з дефіцитом грошових коштів; 
- втрати від інфляційного знецінення суми заборгованості; 
- недоотримання доходу в зв’язку з неможливість активного 
комерційного використання коштів, інвестованих у 
дебіторську заборгованість. 
 
Додаткові витрати, пов’язані з оцінкою платоспроможності 
нового боржника (при переводі боргу). 
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Продовження додатка Ж 






- погашення дебіторської заборгованості й отримання 
пакета акцій або частки статутного капіталу 
підприємства-дебітора; 
- можливість продажу акцій; 
- звільнення від ризику неплатежів; 
- зниження витрат часу й грошей на управління боргом 
або на організацію його погашення; 
- зростання інвестиційних можливостей; 
- отримання додаткового доходу ( проценти, 
дивіденди). 




Є підставою для подання позову до суду. 
Господарський кодекс України значно обмежив 
перелік випадків, у яких досудове врегулювання 
суперечок є обов’язковим. 





- можливість зменшити валовий дохід поточного 
кварталу на суму боргу, за якою подано позов до суду; 
- стягнення заборгованості; 
- забезпечення зростання інвестиційних можливостей; 
- мінімізація фінансових ризиків, пов’язаних з 
дефіцитом грошових коштів. 
- фінансові ризики, пов’язані з можливістю виникнення 
збитків від списання безнадійних боргів (якщо дебітора 
визначають банкрутом); 
- витрати, пов’язані з поданням позову до суду та 




Розрахунок валового прибутку  










Розрахунок залишків виробничих запасів на складі  













Розрахунок вартості незавершеного виробництва за даними  










































Розрахунок залишку грошових коштів за даними АТ „Холдингова компанія «Луганськтепловоз»” 
 
 
